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Abstrakt 
 
Pedkládaná bakaláská práce se zaobírá finanní situací podniku Rudolf Jelínek a.s. 
v letech 2004 až 2007. Na základ analýzy absolutních, rozdílových a pomrových ukazatel 
spolen s analýzou soustav ukazatel je provedeno zhodnocení finanního zdraví zmiované 
spolenosti a následn doporueny kroky, které vedou k jeho zlepšení. 
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Abstract 
 
The bachelor thesis deals with the financial situation of Rudolf Jelínek corporation 
during the period of 2004 – 2007. Evaluation of its financial health is based on analysises of 
absolute, differential and relative indexes and the analysis of system indexes. Consecutively 
measures for improvements of the financial helth are recommended. 
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ÚVOD 
 
Souasné tržní prostedí klade na podnikatele ím dál vtší nároky. K primárnímu cíly 
podnikání, tedy dosažení pokud možno co nejvtší tržní hodnoty podniku v delším asovém 
období, vede mnohdy velmi strnitá cesta. K dosažení tohoto základního finanního cíle a 
zdolání pekážek, které mu stojí v cest, napomáhá finanní analýza. Její podstatou je 
pipravit podklady, které vedou ke kvalitnímu rozhodování o fungování podniku. 
 
Pi rozboru finanní a ekonomické úrovn vycházíme z dat získaných pedevším 
z úetních výkaz, tedy hlavn z rozvahy, výkazu zisku a ztrát a z výkazu o penžních tocích. 
Finanní analýza je zamena na rozbor majetku spolenosti, zdroj jeho krytí, náklad a 
výnos, výdaj a píjm. Zahrnuje v sob jednak rozbor finanní situace v minulosti a 
pítomnosti, jednak pedpov jejího budoucího vývoje.  
 
Uživatel, kteí jsou zainteresovaní na výsledcích finanní analýzy, je celá ada. Nejen 
vedení podniku zajímá, v em je firma dobrá i naopak kde má mezery. Napíklad i adový 
zamstnanec mže projevit zájem o informace týkající se finanní situace podniku, v nmž 
pracuje. Stejn tak se mže napíklad i stát chtít dozvdt, jak na tom daný podnik je. V této 
souvislosti se uživatelé finanní analýzy dlí na dv skupiny, a to na interní a externí. 
 
Vasn a dobe provedená finanní analýza odkrývá slabiny, které by mohly vést až ke 
krachu a mly by být odstranny. Vedle tchto slabin odhaluje také pozitiva, která by mla 
být nadále upevována a budována. Je však nutné si uvdomit, že jedin pravideln 
provádná finanní analýza dokáže objevit slabá a silná místa. 
 
Cílem pedkládané bakaláské práce je s pomocí metod finanní analýzy zhodnotit 
finanní situaci akciové spolenosti Rudolf Jelínek a na základ zjištných skuteností 
navrhnout návrhy na opatení, která povedou ke zlepšení této situace.  
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
Cílem této bakaláské práce je zhodnotit finanní situaci firmy Rudolf Jelínek a.s. a 
navrhnout, bude-li to teba, nezbytná opatení pro její zlepšení.  
Pro zjištní stavu finanního zdraví ve firm jsem provedl podrobnou finanní analýzu 
úetních výkaz za roky 2004 až 2007. Tato byla provedena na základ základních metod 
finanní analýzy, konkrétn horizontální a vertikální analýzy, analýzy rozdílových ukazatel, 
ukazatel likvidity, rentability, zadluženosti, aktivity a tržní hodnoty. K zjištní finanního 
zdraví bylo dále v práci užito analýzy soustav ukazatel, a to Z-skóre, Index IN01 a Quick 
Test. 
 
1.1 Charakteristika analyzovaného subjektu 
1.1.1 Obecné údaje 
Obchodní firma:   RUDOLF JELÍNEK a.s. 
Sídlo:      Vizovice, Razov 472, PS 763 12 
Datum zápisu: 1. ledna 1994 do obchodního rejstíku vedeného u 
Krajského soudu v Brn, oddíl B, vložka 1253 
Identifikaní íslo:   499 71 361 
Daové identifikaní íslo:   CZ49971361 
Právní forma:    akciová spolenost 
Základní kapitál:   233.882.184,- K 
Rozhodující pedmt innosti:  výroba lihovin 
Organizaní složky: Vizovice, Razov 472 – sídlo spolenosti, vedení, výroba 
destilát a skladování hotových výrobk, obchodní 
innost 
Kamínka, Roštín 188 – ubytovací a sportovní zaízení, 
restaurace 
Lesní penzion Bun, Roštín – ubytovací zaízení, 
restaurace 
Orgány spolenosti:   pedstavenstvo, dozorí rada 
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Poet zamstnanc:   116 
Pedstavenstvo 
Pedseda:    Ing. Pavel Dvoáek 
Místopedseda:   Ing. Zdenk Chromý 
len pedstavenstva:   Ing. Pemysl Ková 
Pedseda dozorí rady:  Ing. Miroslav Rychna 
 
1.1.2 Profil spolenosti 
Rudolf Jelínek a.s. je tuzemskou spoleností, která se zabývá pedevším výrobou 
alkoholických nápoj. Její produkty jsou známé nejen po celé eské republice, ale ím dál 
tím více i v zahranií. V souasné dob dokonce patí mezi nejvtší výrobce ovocných 
destilát na svt. Do mezinárodního podvdomí se spolenost dostává již od roku 1934, kdy 
zapoala s vývozem svých výrobk. 
Mezi nejvtší odbratele patí zem jako jsou USA, Slovensko, Rakousko, Nmecko 
i Maarsko. Vývoz produkt však smuje i do Kanady, Austrálie anebo Jižní Afriky, 
spolenost má v plánu do budoucna rozšíit export také do Ruska.  
Rudolf Jelínek a.s. má pt dceinných spoleností situovaných pedevším v 
Evropských  zemích, estnou výjimkou je R.JELINEK L.A.-S.A., která sídlí v Chilském 
Quillónu. Tato dceinná spolenost vznikla teprve nedávno a pedstavuje první pímou eskou 
investici v Chile. Specializací této firmy je výroba ovocných destilát, pedevším z hrušek 
Williams, a výroba vinných destilát. 
Sortiment produkt, které svým zákazníkm spolenost nabízí je velmi široký. Mezi 
nejznámjší z nich patí Plum vodka, ovocné destiláty, likéry a bylinné likéry i vlajková lo 
spolenosti, kterou je slivovice. Tato je vyrábná v nkolika variantách, jako je napíklad 
kosher, zlatá, bílá, jubilejní a další. 
V roce 2005 firma Rudolf Jelínek a.s. odkoupila od spolenosti Marila Invest a.s. 
ochranné známky a receptury na výrobu alkoholických nápoj s názvem „Gold Cock whisky“ 
a „Pradd“. Už tak dost obsáhlá nabídka se díky tomu ješt rozrostla. 
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1.1.3 Historie 
Výroba pálenek má ve Vizovicích tradici dlouhou již více než tyi sta let. První 
písemný doklad o existenci palírny se totiž nachází v urbái vizovického panství z roku 1585. 
Ze zaátku se pálenka dlala zejména z pivních odpadk, pozdji se k nim pidalo obilí, z 
nhož se vyrábla žitná. Kolem poloviny 18. století se ve výrobním sortimentu objevila 
pozdji tak slavná slivovice. Zatím ješt spíše doplkov, ale od poátku 19. století její 
výroba díky státním prémiím nabývala na významu. 
K výrazným promnám došlo po roce 1989. Dosavadní poboný závod Slováckých 
konzerváren se osamostatnil pod názvem Rudolf Jelínek, státní podnik, který pak byl 
privatizován v rámci druhého kola kupónové privatizace. Z ní vzešel transformován v 
RUDOLF JELÍNEK a.s. Zpoátku byly její výsledky rozkolísané, od roku 1998 se však 
prosadil nový vtšinový vlastník (MORAVIA holding, a.s.), pod jehož vedením nastal 
pozitivní obrat a podnik dociluje stálých zisk. Produkce zstává z velké ásti orientována na 
slivovici a znakové destiláty, vlajkovou lodí firmy jsou stále košer destiláty (zejména na 
vývoz do USA). Hitem posledních let se stala Plum vodka, která potvrzuje image spolenosti 
jako švestkového specialisty. Pevratných novodobých zmn se už nedožil poslední majitel 
Jií Jelínek, který zemel v USA v roce 1990. Odkaz jeho rodiny a staleté tradice vizovického 
palírenství jsou však úspšn rozvíjeny dál.  
1.1.4 Organizaní struktura a ízení spolenosti 
Nejvyšším orgánem ve spolenosti je valná hromada. Statutárním orgánem je 
pedstavenstvo, jehož pedsedou je ing. Pavel Dvoáek. Tento je zárove generálním 
editelem spolenosti. Místopedsedou pedstavenstva je ing. Zdenk Chromý, tetím lenem 
je ing. Pemysl Ková. Kontrolním orgánem je dozorí rada, která dohlíží na innost 
pedstavenstva.  
Organizaní struktura, která je ve spolenosti praktikována odpovídá modelu 
funkcionální organizaní struktury. V ele spolenosti je útvar generálního editele, pod který 
spadají ostatní útvary. Výhodou tohoto typu je jednoduchost, specializace útvar, efektivní 
dlba práce i rozvoj dílích oblastí. Naopak nevýhody tohoto typu mohou být spatovány v 
preferování dílích zájm i nkdy obtížné koordinaci.  
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Obrázek 1, Organizaní struktura spolenosti RUDOLF JELÍNEK a.s. 
Pevzato z (6) N	MEEK, P. a ZICH, R. Podnikový management 2.díl. 2.vyd. Brno: CERM, 
2006. 91 s. ISBN 80-214-3212-8 
1.1.5 Hlavní ukazatele z innosti spolenosti 

 Vývoj investic a oprav 
K prvnímu významnému výkyvu ve vývoji investic a oprav došlo v roce 2001, kdy 
mezironí nárst inil 256 %. Tato zvýšená investiní aktivita byla zpsobena rozšiováním 
kvasné kapacity, investováním do provozu areálu pro poádání marketingov zajímavých akcí 
(nap. trnkobraní), investováním do nové laboratoe i vynaložením finanních prostedk na 
zabezpeení majetku firmy (kamerový systém). Rok následující investice ješt vzrostly, a to o 
47,5 %. Znaný podíl na tomto zvýšení mly výdaje urené na reklamní spot PLUM vodka, 
komplexní informaní systém Ventus, monoblok Corniani, technologie pálenice Holstein a 
stavební úpravy budov. V letech následujících došlo k poklesu a investice se pohybovaly v 
prmrné výši 20 868,75tis. K. Tedy až do roku 2007, kdy se investice vyšplhaly na nejvyšší 
hodnotu. Zapíinno tomu bylo pedevším díky investování do dlouhodobého majetku 
(stavba budovy nové pálenice a zaazení nové technologie), vykoupení pilehlých pozemk, 
modernizaci výrobního areálu a investování v zahraniních produkních oblastech ovoce. 
Níže uvedená tabulka a graf popisují vývoj investic za posledních deset let. 
 
Tabulka 1, Vývoj investic a oprav  
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Graf 1, Vývoj investic a oprav ve spolenosti RUDOLF JELÍNEK a.s. 
 

 Vývoj tržeb 
V prbhu jedné dekády se spolenost Rudolf Jelínek a.s. dopracovala k velmi 
píznivému vývoji tržeb. Jak je patrné z níže uvedené tabulky a grafu, v letech 1998 až 2007 
docházelo ke každoroním nárstm tržeb. Jedinou výjimkou v této period byl rok 2004, kdy 
tržby klesly oproti roku pedcházejícímu o 21 %. Tento pokles má adekvátní píinu 
pedevším ve zvýšení spotební dan z lihovin, na 265 K za 1 litr absolutního alkoholu, k 
1.1.2004 a s tím souvisejícím pedzásobením se tuzemskými obchodníky ke konci roku 2003. 
 
 
Tabulka 2, Vývoj tržeb spoleností bez spotební dan a DPH 

 Postavení na trhu, cíle spolenosti 
Trh s lihovinami a destiláty, na kterém se spolenost pohybuje, je velmi rozmanitý a 
specifický. Konkurence na nm je znan vysoká, nejedná se pitom pirozen jen o 
konkurenty tuzemské, ale i zahraniní. Díky vstupu eské republiky do EU v roce 2004 se 
otevely dvee potencionální konkurenci, a ta se díky tomu ješt zvýšila. Platí ovšem také 
opak. To jest ten, že tuzemské firmy mohou využít usnadnní vyexportování svých výrobk. 
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na celkových tržbách ve výši pibližn 26 % (z toho 63 % produkt smovalo na sousední 
Slovensko, 30 % do Evropy a zbylých 7 % do ostatních stát svta). Spolenost se jist i do 
budoucna bude soustedit na zahraniní trhy a bude chtít využít píležitostí, které naskýtají. 
Generální editel Ing. Pavel Dvoáek se vyjádil ve firemním obasníku takto: „Vím, že 
dynamika rstu exportu a prodeje na trzích mimo eskou republiku budou v píštích obdobích 
hlavním faktorem rstu firmy jako celku.“ Tyto slova jist mluví ve prospch vle podniku 
rozšiovat jméno spolenosti a produkty na mimoeských trzích. Bhem svého psobení na 
trhu si podnik vybudoval velmi dobré jméno. Znaka, kterou reprezentuje je postavena na 
dlouholeté tradici (výrobou ovocných destilát se firma zabývá dobu delší jak sto let).  
Mezi nejvtší tuzemské konkurenty se adí STOCK Plze-Božkov s.r.o.; Jan Becher - 
Karlovarská Becherovka, a.s.; GRANETTE a.s. i Palírna u Zeleného stromu - Starorežná 
Prostjov, a.s. Práv první v poadí, STOCK Plze-Božkov s.r.o., je konkurentem nejvtším a 
nejsilnjším. Není se emu divit, vždy tato spolenost zaujímá na eském trhu lihovin 
dominantní postavení. Její podíl na trhu tvoí více jak jednu tetinu (cca 36%). Ve prospch 
této spolenosti mluví i poslední przkum agentury Dataservis. Tento przkum byl zamen 
na nejprodávanjší znaky lihovin v gastronomii a dle jeho výsledk se na prvních pti 
místech, ve sledovaném období 1. tvrtletí 2008, umístily produkty firmy Stock. V top 10 
tohoto przkumu se umístil i tahoun podniku Rudolf Jelínek a.s., a to slivovice (na osmém 
míst). Tato skutenost jist vypovídá o nemalé popularit tohoto produktu u nás.  
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 2, Vývoj tržeb dceinných spoleností a spolenosti Rudolf Jelínek a.s. bez SD a DPH  
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1.2 Vymezení problému a stanovení cíl BP 
Cílem této bakaláské práce je provedení celkové finanní analýzy spolenosti Rudolf 
Jelínek a.s. a zjištní souasného finanního zdraví této spolenosti. Na základ zjištných 
výsledk budou pedloženy návrhy na odstranní potencionálních nedostatk a zlepšení 
finanní situace. 
Za úelem provedení finanní analýzy budou použity pevážn úetní výkazy: 
rozvaha, výkaz zisku a ztráty. Mezi další zdroje informací patí: výkaz cash flow, ukazatele 
oborových prmr, výroní zprávy.  
K samotnému provedení zmínné finanní analýzy bude využito jejích základních 
metod. Bude se jednat o analýzy stavových ukazatel (vertikální a horizontální analýza), 
analýzy pomrových ukazatel, analýzy rozdílových ukazatel a analýzy souhrnných 
ukazatel - Altmanova indexu, indexu IN01 a Quick Testu. 
Výstupem této práce tedy bude souhrn opatení, která povedou k eliminaci pípadných 
obtíží. Mnou provedená analýza se pitom bude vztahovat k innosti spolenosti v letech 2004 
až 2007. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
2.1 Finanní analýza       
Finanní analýza je dležitou souástí komplexní analýzy výkonnosti podniku a užívá 
se k celkovému posouzení úrovn finanní situace. Finanní analýza také objasuje píiny, 
které k dané situaci vedly, pedvídá její budoucí vývoj a má za úkol zajistit podklady pro její 
zlepšení. Finanní analýza poskytuje vasnou prognózu picházející finanní, výrobní nebo 
odbytové krize, umožuje urení úrovn finanního zdraví a zlepšení rozhodovacích proces 
ízení. 
Schopnost podniku udržet si svou vlastní existenci je jedním z kritérii pro posouzení 
jeho finanního zdraví. Dalším kritériem je schopnost podniku vyprodukovat hodnoty pro 
vlastníky ve form co nejlepších výsledk hospodaení. Nedílnou souástí finanního zdraví 
je také perspektiva dobré likvidity. Z tohoto dvodu je významný pomr mezi závazky firmy 
a trvale vloženým vlastním kapitálem. Piemž platí to, že ím je tento pomr menší, tím je 
firma v nkolika dalších letech mén náchylná pi nepíliš dobrých doasných výsledcích (4). 
2.2 Uživatelé finanní analýzy 
Tch, kteí jsou na výsledcích finanní analýzy zainteresováni je samozejm hned 
nkolik. Z pohledu toho, zda se jedná o skupinu uvnit anebo vn podniku, lze uvažovat o 
dvou skupinách uživatel – interních a externích.  
2.2.1 Interní uživatelé 

 Manažei 
Vedení podniku musí znát velmi dobe finanní situaci firmy a na jejím základ volit 
správné kroky, které vedou k maximalizaci tržní hodnoty firmy. Ziskovost provozu, 
efektivnost využití zdroj a likviditu podniku musí manažei znát pro dlouhodobé i operativní 
finanní ízení. To, jakých výsledk ze své innosti firma dosahuje, manažery motivuje. Ti 
mohou na základ finanní analýzy, jakožto souásti komplexní analýzy, zkvalitovat ízení. 
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 Zamstnanci 
Nejen vedení podniku, ale také všechny jeho ostatní zamstnance urit zajímá, jak na 
tom firma se svou finanní situací je. Na jejím základ mohou posoudit jistotu zamstnání i 
mzdové a sociální jistoty. 
2.2.2 Externí uživatelé 

 Investoi (akcionái, spoleníci) 
Pro tuto skupinu uživatel jsou nejpodstatnjšími informacemi míra rizika a ziskovost 
vloženého kapitálu. Na jejich základ se rozhodují o nastávajících investicích, dležité pro 
investory je také znát stabilitu a likviditu podniku, jeho tržní hodnotu a disponibilní zisk. 

 Obchodní partnei (dodavatelé, zákazníci) 
Pro dodavatele (vitele) mají nejvtší význam ukazatele likvidity a platební 
schopnosti, zajímají se také o dlouhodobou stabilitu. Na základ zmínných ukazatel si pak 
dodavatelé volí své odbratele, ty kteí jsou schopni hradit vas splatné závazky a zajistit 
odbyt. Zákazníci (odbratelé) volí obdobn své dodavatele na základ toho, zda budou sto 
splnit své závazky. 

 Banky a jiní vitelé 
Banky samozejm chtjí znát finanní situaci svého potenciálního dlužníka. Odvíjí se 
od ní to, zda banka vbec peníze poskytne, pokud ano, tak v jaké výši a za jakých podmínek. 
Bankovní instituce zajímá pedevším pak likvidita a zadluženost podniku. Držitelé dluhopis 
projev zájem zejména o informace týkající se platební schopnosti, finanní stability a 
likvidity 

 Stát a jeho orgány 
I stát je zainteresován na finanních informacích, a to napíklad z dvodu kontroly 
daových povinností, získání pehledu o finanním stavu podnik se státní zárukou, pro 
statistické poteby apod. 
 
 19  

 Konkurence 
Konkurenti se informují o finanních výsledcích hospodaení v jiných firmách kvli 
možnosti porovnání s vlastními výsledky. Obzvlášt projevují zájem o informace zamené na 
velikost tržeb, rentabilitu anebo stav zásob (4). 
2.3 Zdroje vstupních dat pro finanní analýzu  
Zdroje, z kterých se pi analyzování finanní situace firmy vychází, je možné opt 
rozdlit do dvou skupin. Dje se tomu na základ toho, jsou-li tyto informace erpány z 
vnjšího prostedí podniku i pímo z nj. Tyto skupiny tedy tvoí interní zdroje informací a 
externí zdroje informací. Pevážná vtšina informací nezbytných pro finanní analýzu se 
pitom nachází v úetní závrce, tedy v první skupin. Usuzovat o finanní situaci podniku 
jen na základ dat obsažených v úetnictví by ovšem byla chyba. Je teba brát v potaz také 
nepenžní faktory, jako jsou povst firmy, historie, kvalifikace pracovník, schopnosti vedení 
atd.  
2.3.1 Interní zdroje informací 
Tyto informace se pímo dotýkají analyzované firmy, avšak ne všechny interní 
informace jsou veejn dostupné. Mezi veejn dostupné informace se adí data z úetní 
závrky. Obsah úetní závrky je pitom striktn upraven opatením Ministerstva financí, toto 
opatení plyne jednak ze zákona . . 563/1991 Sb., o úetnictví, ve znní pozdjších 
pedpis, jednak z postup útování. Dle § 18 odst. 1, již zmínného zákona, sestává úetní 
závrka v soustav podvojného úetnictví z rozvahy, výkazu zisk a ztrát a z pílohy (tato 
sestává ze ty základních ástí, to je z obecných údaj o úetní jednotce, výkazu o penžních 
tocích, doplujících informací a informacích o úetních metodách, zpsobu oceování a 
obecných úetních zásadách). Další interní zdroj dat pedstavují vnitropodnikové úetnictví, 
vnitní smrnice, podnikové statistiky, prognózy vedoucích pracovník apod. (2). 
2.3.2 Externí zdroje informací 
Jak již bylo zmínno, a jak sám název napovídá, tyto data jsou získávána z vnjšího 
prostedí firmy. Vztahují se tedy nejen k podniku samotnému, ale také k jeho domácímu a 
zahraninímu okolí. Do této skupiny patí informace plynoucí z mezinárodních analýz, analýz 
národního hospodáství i odvtvových analýz, data erpaná ze státních statistik, podklady z 
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odborného tisku, burzovní informace aj. Mezi nefinanní zdroje tohoto typu patí konkurence, 
postavení na trhu, schopnostech vedení, opatení vlády a další (9). 
2.4 Pístupy k hodnocení hospodáských jev 
Pístupy k hodnocení hospodáských jev jsou obecn dva. Oba dva tyto pístupy mají 
pitom své plusy i mínusy, své píznivce i odprce. Uritým kompromisem je kombinace 
obou tchto pístup, která obyejn umožuje dosáhnout nejoptimálnjších výsledk. 
2.4.1 Fundamentální analýza podniku 
Fundamentální analýza, také nazývaná jako kvalitativní analýza, vychází z 
podrobných informací o vzájemných korelacích mezi ekonomickými a mimoekonomickými 
jevy, také ze zkušeností expert (nejen pozorovatel, ale i pímých úastník ekonomických 
proces) a jejich subjektivních odhadech, dále z citu pro situace a jejich trendy. Tato analýza 
zpracovává nemalé kvantum kvalitativních údaj, a pokud využívá kvantitativní informaci, 
odvozuje zpravidla své závry bez použití algoritmizovaných postup. Jejím východiskem je 
vtšinou identifikace prostedí, ve kterém se podnik nachází. Jedná se pitom pedevším o 
analýzu vlivu: 
• vnitního a vnjšího ekonomického prostedí podniku, 
• práv probíhající fáze života podniku, 
• charakteru podnikových cíl. 
2.4.2 Technická analýza  
Ekonomické (kvalitativní) posouzení výsledk této analýzy je vyvrcholením aplikace 
matematických, statistických a dalších algoritmizovaných metod, urených ke kvalitativnímu 
zpracovaní ekonomických dat. Postup technické analýzy zpravidla sestává z následujících 
etap: 
• charakteristika prostedí a zdroj dat, 
• výbr metody a základní zpracování dat, 
• pokroilé zpracování dat, 
• návrhy na dosažení cílového stavu. 
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Technická analýza se dále lení na metody „elementární“, které pi výpotech aplikují 
elementární matematiku a na metody „vyšší“, u kterých se k výpotm používají složitjší 
matematické postupy (11). 
 
2.5 Metody elementární technické analýzy 
Tyto metody se užívají pi finanní analýze velmi asto, a to pedevším proto, že 
nejsou píliš složité a nabízejí rychlé získání pehledu o stavu finanního zdraví podniku. 
Mezi metody elementární technické analýzy patí následující: 
2.5.1 Analýza absolutních ukazatel (stavových a tokových) 
Údaje obsažené v úetních výkazech, jenž tvoí vtšinu vstupních informací, 
pojmenováváme jako absolutní ukazatele. Tyto nám poskytují obraz o rozmru jednotlivých 
jev. Na základ toho, zda nám poskytují informace o údajích za uritý asový interval nebo 
vyjadují uritý stav, hovoíme o veliinách stavových i tokových. Prvním postupovým 
krokem všech analýz je zpracování vertikální a horizontální analýzy. Jedná se pitom o 
matematicky velmi jednoduché propoty. 
2.5.1.1 Analýza trend (horizontální analýza) 
U horizontální analýzy jsou v ase porovnávány jednotlivé položky; zjišujeme, o 
kolik se absolutn zmnila konkrétní položka, tj. rozdíl základního a bžného období, a dále, 
kolik tato zmna iní v procentech. Horizontální analýza nám tedy podává informace o 
základních pohybech v jednotlivých položkách úetních výkaz a o intenzit tohoto pohybu. 
2.5.1.2 Procentní rozbor (vertikální analýza) 
Vertikální analýza navazuje na horizontální analýzu a pedstavuje rozbor struktury 
vyjádený v procentech. Na rozdíl od analýzy horizontální se vertikální analýza zamuje 
pouze na jedno období, ve kterém zjišuje, jak se na urité globální veliin podílely veliiny 
dílí. Jedna se ku píkladu o vyjádení struktury pasiv, které pedstavují 100 %, piemž 
pedmtem zkoumání je, jak se na celkové položce podílejí jednotlivé položky (2).  
 
2.5.2 Analýza rozdílových ukazatel 
Tyto ukazatele pedstavují pedevším rozdíly mezi souhrnem uritých položek 
krátkodobých aktiv se souhrnem položek uritých položek krátkodobých pasiv. asto tyto 
ukazatele nazýváme jako fondy finanních prostedk a vycházejí z pedpokladu, že podnik 
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ást svých obžných aktiv financuje dlouhodobými cizími zdroji. Nezídka se jedná o trvalou 
výši obžných aktiv, zbývající ást obžných aktiv se zpravidla financuje krátkodobými 
cizími zdroji. 
2.5.2.1 istý pracovní kapitál 
Tento nejastji používaný rozdílový ukazatel je odrazem financování obžného 
majetku. U istého pracovního kapitálu platí pímá úmra jeho výše se schopností podniku 
uhradit své finanní závazky. Tento fakt je ovšem ovlivnn strukturou obžných aktiv a jejich 
schopností co nejrychleji se mnit v peníze. istý pracovní kapitál se vypoítá jako rozdíl 
mezi obžnými aktivy a krátkodobým cizím kapitálem. Jeho hodnoty by se mly rovnat 
pibližn hodnot zásob. 
2.5.2.2 isté pohotové prostedky 
Ukazatel istých pohotových prostedk slouží k zjištní okamžité likvidity podniku a 
jeho výpoet spoívá v porovnání pohotových finanních prostedk s okamžit splatnými 
závazky. Tento ukazatel vypovídá o schopnosti podniku likvidovat všechny své dluhy 
s okamžitou lhtou splatnosti penzi v hotovosti a na bžných útech. Uritým kompromisem 
je zahrnutí penžních ekvivalent, ku píkladu šek, smnek i krátkodobých cenných papír, 
do pohotových finanních prostedk. 
2.5.2.3 istý penžn-pohledávkový finanní fond 
Tento ukazatel získáme tak, že od obžných aktiv odeteme zásoby a od takto 
upravené ásti obžných aktiv odeteme krátkodobé závazky. istý penžn-pohledávkový 
finanní fond pedstavuje uritý kompromis mezi istým pracovním kapitálem a istými 
pohotovými prostedky (4).  
 
2.5.3 Analýza pomrových ukazatel 
 
Analýza pomrových ukazatel je nejastji používaným rozborovým postupem 
k úetním výkazm, a to jak z hlediska využitelnosti, tak i z hlediska jiných úrovní analýz. 
Základním zdrojem informací této analýzy jsou úetní výkazy, z kterých se pi analýze 
pomrových ukazatel vychází. Díky tomu, že úetní výkazy patí mezi veejn pístupné 
informace, mže tuto analýzu provádt také externí finanní analytik. 
Zpsob, jakým se zmiované ukazatele vypoítají, spoívá v pomru jedné i nkolika 
úetních položek úetních výkaz k jiné položce nebo k jejich skupin. Pomrové ukazatele je 
možné lenit nkolika zpsoby, jedním z nich je lenní postavené na logických základech a 
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spoívá v rozdlení do tí základních skupin. Každá z tchto skupin je pitom zamena na 
jeden ze tí hlavních úetních doklad, jenž jsou nám pi finanní analýze poskytnuty (tedy na 
rozvahu, výkaz zisku a ztráty a cash flow). Další lenní, to nejbžnji používané, dle oblastí 
finanní analýzy je lenní na následující ukazatele: 

 ukazatele likvidity,  

 ukazatele rentability,  

 ukazatele zadluženosti,  

 ukazatele aktivity, 

 ukazatele tržní hodnoty (9). 
 
2.5.3.1 Ukazatele likvidity 
 
Ukazatele likvidity slouží k mení schopnosti firmy uspokojit (vyrovnat) své splatné 
závazky. S jejich pomocí nalézáme odpov na otázku, zda bude firma schopna vyrovnat své 
dluhy v dob, kdy nastane jejich splatnost. Likvidita pedstavuje tedy schopnost podniku 
uhradit své závazky „v blízké budoucnosti“. Je pedpokladem její finanní stability, a je-li 
firma trvale nelikvidní, hovoíme o platební neschopnosti. K vyjádení likvidity slouží práv 
forma pomrových ukazatel zvaných stupn likvidity, které v itateli mají složky likvidních 
aktiv a ve jmenovateli krátkodobé závazky vetn krátkodobých bankovních úvr. Stupn 
likvidity jsou obecn následující ti: 
- likvidita tetího stupn (bžná likvidita), 
- likvidita druhého stupn (pohotová nebo také rychlá likvidita), 
- likvidita prvního stupn (okamžitá likvidita) (13). 
 
Bžná likvidita – tento ukazatel odkrývá, jak obžná aktiva kryjí krátkodobé závazky. Bžná 
likvidita je do znané míry citlivá na strukturu zásob a jejich správné, resp. reálné oceování 
vzhledem k jejich prodejnosti. Citlivost se váže také k pohledávkám vzhledem k jejich 
neplacení ve lht splatnosti nebo nedobytnosti. Podnik, který má neadekvátní strukturu 
obžných aktiv se mže lehce dostat do obtížné finanní situace. Ukazatel bžné likvidity 
pedstavuje mítko budoucí solventnosti spolenosti a jeho výsledné hodnoty vyšší jak 1,5 se 
považují za postaující. 
 
                   Bžná likvidita = 
krátkodobé závazky 
 
obžná aktiva 
 24  
Pohotová likvidita – v reakci na výše uvedený ukazatel jsou z výpotu eliminovány zásoby a 
v itateli tak ponechány pouze penžní prostedky, krátkodobé cenné papíry a krátkodobé 
pohledávky. Znan nižší hodnota tohoto ukazatele poukazuje na nadmrnou váhu zásob 
v rozvaze firmy. Spolenosti, u kterých lze spekulovat o rychlé obmn zásob, stejn jako 
spolenosti se sezónním zamením hospodaení mohou vykazovat nemalý rozdíl ukazatel. 
Hodnoty pohybující se pod 1, naznaují problémy se zachováním likvidity podniku.  
 
 
              Pohotová likvidita = 
krátkodobé závazky 
Okamžitá likvidita – ukazuje schopnost firmy uhradit své práv splatné závazky. Ve 
jmenovateli tohoto ukazatele se nacházejí okamžit splatné závazky a v jeho itateli peníze a 
jejich ekvivalenty. Hodnota okamžité likvidity na úrovni dosahující alespo 0,2 se považuje 
za dostaující (10). 
 
              Okamžitá likvidita = 
okamžit splatné závazky 
 
 
2.5.3.2 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability, tedy výnosnosti, poskytují vedení podniku informace týkající se 
jeho schopnosti vytváet nové zdroje, dosahovat zisku využitím investovaného kapitálu. Tyto 
pomrové ukazatele vycházejí pedevším ze dvou základních úetních výkaz, a to z výkazu 
zisku a ztráty a rozvahy. V itateli tchto ukazatel se nachází nkterá z položek odpovídající 
výsledku hospodaení, ve jmenovateli potom njaký druh kapitálu, respektive tržby. 
Ukazatele rentability jsou ureny k hodnocení celkové efektivnosti dané innosti a jsou 
užitené pedevším pro akcionáe a investory. V asové ad by tyto ukazatele mly mít 
vzrstající tendenci, druhé doporuené hodnoty nebývají u vtšiny obvykle používaných 
ukazatel uvádny. V praxi se setkáváme a využíváme k zjištní rentability následující 
ukazatele: 
- ukazatel rentability celkového vloženého kapitálu (ROA), 
- ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE), 
- ukazatel rentability vloženého kapitálu (ROI), 
- ukazatel rentability tržeb (ROS), 
- ukazatel rentability dlouhodobého investovaného kapitálu (ROCE), 
obžná aktiva - zásoby 
pe. prostedky + ekvivalenty 
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- ukazatel nákladovosti (ROC) (9). 
Ukazatel rentability celkového vloženého kapitálu (ROA) – return on assets, pomuje zisk 
s celkovým majetkem vloženým do podnikání nehled na to, zda je financován ze zdroj 
externích i interních, krátkodobých i dlouhodobých. Tento ukazatel je výhodný pi 
porovnávání firem s rozlišnými daovými podmínkami a s odlišným podílem dluh ve 
finanních zdrojích. Dosadíme-li do itatele EBIT, potom je ukazatel mítkem produkní síly 
aktiv spolenosti ped snížením daní a nákladových úrok. 
 
 
                                   ROA = 
celková aktiva 
 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) – return on common equity, informuje 
zainteresované skupiny (akcionáe, spoleníky a další investory) o tom, zda jim kapitál 
vložený do firmy pináší adekvátní výnos vzhledem k investinímu riziku, jenž podstupují. 
Pro investory je podstatné, aby výše ROE byla nad výší úrok, které nabízí jiné alternativy 
(obligace, termínované vklady, cenné papíry a jiné). V pípad, že bude hodnota ROE 
dlouhodob pod i na úrovni výnosnosti cenných papír garantovaných státem, dospje 
pravdpodobn podnik k zániku (10). 
 
 
                                   ROE = 
vlastní kapitál 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu (ROI) – return on investment, je ukazatel jenž patí 
k nejvýznamnjším pomrovým ukazatelm. Ukazatel ROI je vhodný pro srovnání rozlišn 
zdanných a zadlužených podnik, nebere totiž v potaz da z píjm a nákladové úroky. 
Pohybují-li se jeho hodnoty nad hranicí 15 %, mžeme tento jev považovat za velmi dobrý, 
hodnoty v rozmezí od 12 do 15 % lze oznait za dobré. Platí, že velikost tohoto ukazatele by 
mla být vyšší než je poskytovaná úroková míra v bance.  
                                   ROI = 
                                                         
celkový kapitál 
 
Ukazatel rentability tržeb (ROS) – return on sales, tento ukazatel získáme vydlením 
istého zisku a tržeb. ROS ukazuje, kolik korun istého zisku podnik získal z jedné koruny 
                                                 
1
 EBIT (Earnings befor Interest and Taxes) = zisk ped zdanním + nákladové úroky 
EBIT1 
istý zisk 
zisk ped zda.+ nákl.úroky 
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tržeb. Hodnoty tohoto ukazatele v rozmezí mezi 2 až 6 % jsou považovány za dobré (u 
malých podnik obvykle vyšší než u velkých) (4). 
 
                                   ROS = 
tržby 
 
Ukazatel rentability dlouhodobého investovaného kapitálu (ROCE) – return on capital 
employed, další z pomrových ukazatel sloužících k mezipodnikovému srovnání. V tržních 
ekonomikách používán zejména k hodnocení monopolních veejn prospšných podnik. 
V itateli tohoto ukazatele jsou celkové výnosy všech investor a ve jmenovateli dlouhodobé 
finanní prostedky, kterými firma disponuje (1).  
 
 
                                 ROCE = 
dl. závazky + vlastní jmní 
Ukazatel nákladovosti (ROC) – return on costs, tento ukazatel je uritým doplkem 
ukazatele rentability tržeb a vypoítá se jako podíl zisku s tržbami snížený o jednu.                             
 
2.5.3.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti poskytují vedení podniku obraz o vztahu mezi cizími zdroji a 
jeho vlastními. Je-li firma zadlužená, a to i ve vtší míe, nemusíme to hned považovat za 
negativní jev. U dobe fungujících firem se mže naopak vysoká finanní páka pozitivn 
podílet na rentabilit vlastního kapitálu. Pi provádní analýzy zadluženosti, je podstatné 
zjistit ve výroní zpráv objem majetku, který má firma poízen na leasing (aktiva nabytá 
pomocí leasingu se totiž nepromítnou do rozvahy, ale pouze jako náklady do výkazu zisku a 
ztráty) (3). 
Celková zadluženost (ukazatel vitelského rizika) 
Ukazatel celkové zadluženosti (pojmenovávaný též jako ukazatel vitelského rizika) 
udává, z kolika procent jsou celková aktiva financována cizím kapitálem. Nižší hodnoty 
tohoto ukazatele jsou preferovány ze strany vitel. Vyšší hodnoty tohoto ukazatele, a tedy 
vyšší míra zadluženosti, je naopak upednostována ze strany vlastník. 
 
Celková zadluženost = 
celková aktiva 
 
istý zisk 
istý zisk + úrok 
cizí kapitál 
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Zadluženost vlastního kapitálu 
Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu udává, jaký je pomr mezi vlastním a cizím 
kapitálem, je doplkem ukazatele celkové zadluženosti.  
 
Zadluženost vl.kapitálu = 
vlastní kapitál 
Úrokové krytí 
Tento ukazatel zadluženosti vypovídá o tom, do jaké míry jsou úroky kryty ziskem, 
resp. nám poskytuje obraz o tom, kolikrát je zisk vtší než úrok. ím vyšší hodnoty tohoto 
ukazatele úetní jednotka dosahuje, tím je její finanní stabilita pevnjší. Výpoet spoívá 
v pomení zisku ped úroky a zdanním s úroky (5). 
 
Úrokové krytí = 
nákladové úroky 
 
2.5.3.4 Ukazatele aktivity 
 
Tyto ukazatele vyjadují schopnost podniku využít jednotlivé majetkové ásti. 
Ukazují, zda má firma pebytené kapacity, i naopak nedostatek produktivních aktiv a 
v budoucnu nebude schopna uskutenit své rstové píležitosti. Ukazatele aktivity lze rozdlit 
prakticky do dvou skupin, a to na základ toho, o em nás informují. Mže se tedy jednat o: 
• obratovost (poet obrátek), 
• dobu obratu. 
Ukazatele obratovosti podávají informace o potu obrátek za urité asové období. 
íkají nám, kolikrát pevyšují roní tržby hodnotu položky, jejíž obratovost zjišujeme. ím 
vyšší je jejich poet, tím kratší dobu je majetek vázán a zpravidla dochází k navýšení zisku. 
Ukazatele doby obratu nás informují o prmrné dob trvání jedné obrátky majetku. 
Požadovaným jevem je pitom co nejvíce zkrátit tuto dobu a navýšit tak poet obrátek, tj. 
maximalizovat obrátky a minimalizovat doby obratu (12). 
Obrat celkových aktiv 
Ukazatel obratu celkových aktiv, zvaný též jako ukazatel potu obrátek majetku za 
rok, znázoruje obrat kapitálu a spolen s rentabilitou tržeb má nemalý vliv na rentabilitu 
aktiv. Žádané a kladn hodnocené hodnoty se pohybují v rozmezí od 1, 6 do 2,9. V pípad, 
že poet obrátek celkových aktiv inní mén než 1,5, je nezbytné provit možnost redukovat 
vložený majetek. 
cizí kapitál 
EBIT 
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Obrat celkových aktiv = 
celková aktiva 
Obrat dlouhodobého majetku 
Tento ukazatel vyjaduje poet obrátek dlouhodobého majetku za urité asové 
období, zpravidla rok. Jeho velikost se porovnává s odvtvovým prmrem. Jeho nižší 
hodnota poukazuje na nízké využití a je signálem pro výrobu, aby zvýšila využití výrobní 
kapacity. Nižší hodnoty také naznaují finanním manažerm, že by mli omezit podnikové 
investice (4). 
 
Obrat dl.majetku = 
stálá aktiva 
 
Doba obratu zásob 
Prmrnou dobu, která ubhne mezi nákupem materiálu a prodejem výrobku, 
znázoruje doba obratu zásob. Tato doba tedy vyjaduje poet dní, po které jsou obžná 
aktiva vázána ve form zásob. Optimální je postupné snižování hodnoty tohoto ukazatele 
v jednotlivých obdobích. 
 
Doba obratu zásob = 
tržby / 360 
 
Doba obratu závazk 
Oznaována také jako doba odkladu plateb udává období, které uplyne mezi nákupem 
zásob a jejich úhradou. Podnik by ml usilovat o to, aby tato doba byla co nejdelší. Platí také 
to, že tato doba by nemla být nižší než je doba obratu pohledávek, a to z dvodu zajištní 
likvidity úetní jednotky. 
 
Doba obratu závazk = 
tržby / 360 
 
Doba obratu pohledávek 
Nebo-li také doba inkasa, je doba, která uplyne ode dne vystavení faktury odbratelm 
do doby úhrady této faktury penžními prostedky. Odkrývá nám tedy dobu, po které jsou 
pohledávky v prmru spláceny. Cílem úetní jednotky je to, aby tato doba byla co nejkratší 
(5).  
 
tržby 
tržby 
prmrné zásoby 
závazky 
 29  
 
Doba obratu pohledávek = 
tržby / 360 
 
2.5.3.5 Ukazatele tržní hodnoty 
Ukazatele tržní hodnoty se od výše popisovaných pomrových ukazatel liší jednou 
podstatnou vcí. To sice tou, že pracují s tržními hodnotami a vyjadují tedy hodnocení firmy 
pomocí burzovních ukazatel. Podstatný význam mají jednak pro stávající investory, jednak 
pro potenciální budoucí investory. To pedevším z hlediska hodnocení návratnosti 
investovaných prostedk. K nejvýznamnjším ukazatelm v této skupin patí úetní hodnota 
akcií, istý zisk na akcii, dividendový výnos, ukazatel P/E a pomr tržní ceny akcie k úetní 
hodnot. Dále se budu podrobnji zaobírat jen prvními dvma zmiovanými ukazateli (9).  
Úetní hodnota akcií - book value per share, pedstavuje úetní jmní akcioná (isté jmní) 
dlené potem kmenových akcií v obhu. I pes skutenost, že úetní hodnota akcií je 
považována za „užitený“ a konzistentní ukazatel, nezídka se jedná o ukazatel pouze 
indikativní. 
 
Úetní hodnota akcie = 
poet emitovaných kmenových akcií 
 
istý zisk na akcii – earnings per share, je považován za klíový údaj o finanní situaci 
podniku. Dá se pedpokládat, že zisk na akcii analyzované firmy, odráží výsledky a úspchy 
jejich konkurent (1).  
 
istý zisk na akcii = 
poet emitovaných kmenových akcií 
 
2.6 Analýza soustav ukazatel 
Vedle etného množství rozdílových a pomrových ukazatel, popisovaných 
v pedchozí ásti práce, lze k finanní analýze podniku použít analýzu soustav ukazatel. 
Soustavy ukazatel byly vytvoeny proto, že jednotlivé rozdílové a pomrové ukazatele mají 
samy o sob omezenou vypovídací schopnost. Soustavy tento nedostatek odstraují a nabízí 
detailnjší zobrazení finann-ekonomické situace spolenosti.  
pohledávky 
vlastní jmní – prioritní akcie 
istý zisk k rozdlení 
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2.6.1 Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) 
Je oznaována také jako Z-skóre a je výstupem diskriminaní analýzy provedené 
koncem 60. a v 80. letech u nkolika desítek zbankrotovaných a nezbankrotovaných firem. Z-
skóre vyjaduje finanní situaci firmy a je uritým doplujícím faktorem pi finanní analýze 
podniku. Výsledná hodnota ukazatele vtší než 2,9 naznauje uspokojivý stav finanní 
situace, u hodnoty mezi 1,2 a 2,9 se dá hovoit o tzv. nevyhranné finanní situaci (šedá 
zóna), hodnota ukazatele menší jak 1,2 pak odkrývá fakt, že firma má finanní problémy a 
mže zbankrotovat. Výpoet formule je následující: 
Z = 0,717A + 0,847B + 3,107C + 0,420D + 0,998E 
, kde  A = pracovní kapitál / celková aktiva 
  B = zisk po zdanní / celková aktiva 
  C = zisk ped zdanním a úroky / celková aktiva 
  D = základní kapitál / celkové dluhy 
  E = celkové tržby / celková aktiva (10). 
  
2.6.2 Index IN01 
V roce 2002 se manželé Neumaierovi rozhodli zkonstruovat index, kterým by 
nahradili Altmanv index, jenž není zcela ideální pro podmínky v naší republice. Vzali 1915 
podnik, které rozdlili do tí skupin – 583 firem tvoilo první skupinu, která produkuje 
hodnotu; druhou skupinu tvoilo 503 firem v bankrotu i tsn ped bankrotem a tetí skupinu 
reprezentovalo ostatních 829 firem. Na základ diskriminaní metody dospli 
k popisovanému indexu, jehož výpoet je následující: 
IN01 = 0,13A + 0,04B + 3,92C + 0,21D + 0,09E 
,kde A = aktiva / cizí zdroje 
B = EBIT / nákladové úroky 
C = EBIT / aktiva 
D = výnosy / aktiva 
E = obžná aktiva / krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvry. 
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Výsledná hodnota indexu nad 1,77 znaí, že podnik tvoí hodnotu. Hodnota indexu 
IN01 pod 0,75 poukazuje na fakt, že podnik spje k bankrotu a hodnoty mezi 0,75 a 1,77 se 
nachází v tzv. „šedé zón“ (7).    
 
2.6.3 Kralickv Quick Test 
 
Tento bonitní model nese jméno po svém tvrci Peteru Kralickovi, který jej 
zkonstruoval v roce 1990. Intervaly pro hodnocení – nejsou použity jednotlivé konstanty, ale 
percentily rozložení skutených hodnot píslušných ukazatel v daném oboru. Ukazatel R1 
pedstavuje pevrácenou hodnotu finanní páky, R2 je ekvivalentním ukazatelem – doba 
splacení dluhu, R3 odpovídá hrubé rentabilit aktiv a ukazatel R4 je možné nahradit 
ukazatelem penžní efektivity provozních tržeb. 
 
Ukazatel Výpoet ukazatele Vyhodnocení Poet bod 
R1 
 
 
celková aktiva 
 
 
vlastní jmní 
0,3 a více 
0,2 – 0,3 
0,1 – 0,2 
0,0 – 0,1 
mén než 0,0 
4 
3 
2 
1 
0 
R2 
provozní CF 
 
 dluhy – penž. 
prostedky. 
3 a mén 
3 – 5 
5 – 12 
12 – 30 
30 a více 
4 
3 
2 
1 
0 
R3 
celková aktiva 
 
 
EBIT 
0,15 a více 
0,12 – 0,15 
0,08 – 0,12 
0,00 – 0,08 
mén než 0,00 
4 
3 
2 
1 
0 
R4 
provozní výnosy 
 
 
provozní CF 
0,1 a více 
0,08 – 0,1 
0,05 – 0,08 
0,00 – 0,05 
mén než 0,00 
4 
3 
2 
1 
0 
 
Hodnocení modelu je následující:  
- prmrný poet bod ze všech ukazatel ve výši 4 bod = velmi dobrý podnik, 
- prmrný poet bod ze všech ukazatel ve výši 3 bod = dobrý podnik, 
- prmrný poet bod ze všech ukazatel ve výši 2 bod = prmrný podnik, 
- prmrný poet bod ze všech ukazatel ve výši 1 bodu = špatný podnik, 
- prmrný poet bod ze všech ukazatel ve výši 0 bodu = velmi slabý podnik (8).  
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3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUASNÉ SITUACE 
Následující kapitola je vnována finanní analýze spolenosti Rudolf Jelínek a.s. a 
vyhodnocení jejího finanního zdraví.  
 
3.1 SWOT analýza 
SWOT analýza je urena k základní identifikaci souasného stavu podniku – shrnuje 
základní faktory, které psobí na efektivnost marketingových aktivit a ovlivují dosažení 
vytýených cíl. Je užitenou souástí situaní analýzy a sumarizuje klíové silné i slabé 
stránky podniku, jeho píležitosti i hrozby.  
 
3.1.1 Silné stránky – Strengths 
Mezi nejsilnjší stránky spolenosti patí nepochybn její vedení, kterému se podailo 
v prbhu deseti let z neprosperující, ztrátové spolenosti zformovat dnešní podobu úspšn 
fungující, ziskové firmy. Ješt v roce 1998 spolenost vykázala ztrátu ve výši 14,5 mil. K, 
které tehdy pedstavovaly 10 % základního jmní. Již po roce psobení souasného 
managementu, tedy roku 1999, však Rudolf Jelínek a.s. vyprodukovala zisk ve výši 1,2 mil. 
K. Rostoucí tendence zisk se vedení daí držet do dnešních dn, což zajisté vypovídá o jeho 
nepopiratelných kvalitách.  
Dalšími velmi silnými stránkami jsou dobré jméno a bohatá historie firmy, jenž sahá 
až do roku 1894. Podnik se adí mezi ty nejúspšnjší ve svém oboru, ovšem nejen tam. Ku 
píkladu v žebíku „CZECH TOP 100“, který od roku 1995 mapuje nejúspšnjší v esku 
registrované firmy, se v roce 2008 umístila akciová spolenost Rudolf Jelínek na 89. míst.  
Technologická vybavenost se urit také dá právem poítat mezi silné stránky 
podniku. Za zmínku urit stojí destilaní kotle nmecké znaky Arnold Holstein, kterými 
firma disponuje, a které se na trhu adí mezi ty nejlepší. K dalším silným stránkám patí 
následující: 
- pední postavení na tuzemském trhu s ovocnými destiláty, 
- geograficky píznivé umístní vlastních sad ve Zlínském kraji, 
- pilehlá železniní stanice usnadující logistiku (pedevším surovin k výrob 
pálenky),  
- rozsáhlý sortiment zboží zahrnující pes padesát produkt (vážících se k hlavní 
podnikatelské innosti firmy), 
- oblíbenost výrobk spolenosti i mimo území eské republiky (napíklad v USA 
jsou velmi oblíbené košer destiláty), 
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- unikátní Distillery Land (projekt prezentující spolenost), který umožuje 
návštvníkm seznámit se s podnikem na vlastní oi, 
- skutenost, že Rudolf Jelínek a.s. je výlun v eských rukou (nap. u spoleností 
se zahraniní kontrolou došlo bhem ekonomické krize díky silnjší vazb na 
západ k rychlejšímu poklesu tržeb). 
 
3.1.2 Slabé stránky – Weaknesses 
Mezi slabé stránky spolenosti Rudolf Jelínek a.s. mžeme poítat následující faktory: 
- prozatímní postrádání stroj, které by ulehily sklízení ovoce v sadech spolenosti 
(v plánu je ovšem již nákup setasae), 
- nemožnost ovlivnit cenovou tvorbu velkých obchodních etzc (cena položená 
vysoko nad doporuenou cenou mže zákazníky odradit),  
- do jisté míry závislost na dodávkách surovin potebných k výrob destilát 
importovaných ze zahranií. 
 
3.1.3 Píležitosti – Opportunities 
K píležitostem, jenž se firm naskýtají patí tyto: 
- vývoj a zlepšování pozice na nov se orientovaných zahraniních trzích (nap. v 
Polsku, Srbsku i Bulharsku), 
- rozsáhlejší marketingová podpora mén známých produkt v masmédiích 
zamená na konkrétní segmenty (velkého úspchu se dostalo nap. TV reklam na 
Plum vodku zamené na relativn mladší populaci), 
- vedle kulturních akcí poádaných ve Zlínském, Olomouckém i 
Moravskoslezském kraji by se spolenost mohla zamit i na ty organizované 
v echách (nap. letní hudební festivaly), 
- navázání užší spolupráce s drobnými živnostníky zabývajícími se pstitelským 
pálením, 
- úspšné uvedení nových produkt na trh (p. Pradd Bitter). 
 
3.1.4 Hrozby – Threats 
Za hrozbu nejvtší se dá považovat stejn jako u všech podnik závislých na 
zemdlství nepíznivé poasí, které by ovlivnilo úrodu ovoce (švestek, trnek, hrušek, tešní a 
jiného) a tím pádem i produkci konených výrobk. Dalšími hrozbami mohou být: 
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- konkurence ze strany bžných oban, kteí si vyrábí vlastní pálenku (a už doma 
i v malých pálenicích), 
- zmny v legislativ (p. zvýšení spotební dan z lihovin k 1.1.2004), 
- možný odliv investor v pípad horších hospodáských výsledk, 
 
3.2 Souasná situace v podniku 
S úinností k datu 1.8.2006 Krajský soud v Brn uskutenil zápis fúze slouením 
spolenosti Rudolf Jelínek a.s. a její mateské spolenosti MORAVIA holding a.s. Právním 
nástupcem se stala práv firma Rudolf Jelínek a.s. Rozhodný den, tedy den k jehož datu je 
jednání zanikající spolenosti bráno jako jednání na úet nástupnické spolenosti, nastal 
k 1.1.2006. Tyto skutenosti mají vliv na provádné zhodnocení finanního zdraví podniku 
(analyzované by mly být alespo ti roky), kterým se pedkládaná bakaláská práce zabývá. 
S pihlédnutím na fakt, že výroní zpráva za rok 2008 bude následkem povinného auditu 
dostupná až v ervnu, je rozbor vnován i dvma letm pedcházejícím fúzi. Hospodaení 
podniku v roce 2008 je na základ dostupných údaj rozebráno samostatn v níže uvedeném 
textu. Díky fúzi došlo k pevzetí majetku zanikající firmy, navýšení vlastního kapitálu, 
inkasování nadprmrných finanních píjm, nárstu tržeb a v neposlední ad rozšíení 
pedmtu podnikání. Cílem fúze je pitom, dle vedení spolenosti, zjednodušení ízení a 
majetkových vztah. 
Co se týe hospodáských výsledk, jichž bylo dosahováno v roce 2008, vedla si firma 
více jak dobe. Za prvních šest msíc bylo dosaženo celkových výnos ve výši 183,4 mil. 
K, což je oproti stejnému období roku 2007 nárst o 19 %. Za posledních deset msíc 
potom celkové výnosy pedstavovaly ástku 341 mil. K, což je opt v porovnání s rokem 
pedešlým nárst (pibližn o 11,5 %). Na tchto celkových výnosech se nejvtší mrou 
podílely tržby za vlastní výrobky a zboží, jenž za první pololetí inily 157 mil. K (navýšení 
oproti loskému roku o 13 %). Nemalou mrou se na celkových tržbách za vlastní výrobky 
podílel vývoz - 27 %. Celková výše aktiv, resp. pasiv k datu 30.6.2008 byla 596 mil. K a 
vlastní kapitál se na tchto podílel 55,6 %. Lze tedy pedpokládat, že podíl vlastního kapitálu 
se oproti roku 2006 (56 %) a 2007 (52,2 %) píliš nezmní. V roce 2008 došlo k uskutenní 
prodeje hmotného majetku – konkrétn se jedná o nemovitost v Praze a objekt staré pálenice 
ve Vizovicích. Tento prodej se také ve znané míe podepsal na velikosti výnos a i pes jeho 
realizaci podnik zaznamenal nárst dlouhodobého majetku. Tento ale není tak výrazný jako 
v pedešlých letech (pedstavuje pibližn 5 %). Rudolf Jelínek a.s. pokraovala i roku 2008 
 35  
v investiní innosti - na poátku roku došlo k realizaci založení dceinné spolenosti v Chile, 
do provozu byl uveden nový systém mení, regulace a chlazení v nové pálenici a byla 
zahájena rekonstrukce logistického centra a rekreaního areálu Bun. Msíce listopad a 
prosinec se ve firm nese v duchu zvýšených tržeb z prodeje vlastních výrobk. Již te lze 
konstatovat, že zámru vykázat v roce 2008 zisk ve výši 35. 300 tisíc K bude dosaženo bez 
vtších obtíží.  
Hospodáskou situaci v roce 2008 lze na základ výše uvedených údaj oznait za 
velmi dobrou. Svtová ekonomická krize, která do eské republiky dorazila v íjnu 2008, se 
na výsledcích podniku za rok 2008 zatím nepodepsala a poptávka po jejích produktech zstala 
také nedotena (ba naopak v roce 2008 podnik prodal o 7,5 % více lahví než v roce 
pedešlém). 
 
3.3 Finanní analýza 
 
Praktická ást mnou pedkládané bakaláské práce navazuje na její teoretickou ást a 
je strukturována ve stejném duchu. Nejprve se zaobírám analýzou absolutních ukazatel, 
následn analýzou rozdílových ukazatel a analýzou pomrových ukazatel, na závr 
analýzou soustav ukazatel. 
 
3.3.1 Analýza absolutních ukazatel 
 
Tato nepíliš matematicky nároná analýza nám poskytuje pehled o souasné situaci a 
vývoji jednotlivých položek rozvahy. Pi aplikaci této analýzy využíváme údaje obsažené 
v úetních výkazech.  
 
3.3.1.1 Horizontální analýza 
 
U horizontální analýzy zjistíme porovnáním dvou po sob jdoucích období, v našem 
pípad úetních období shodných s kalendáním rokem, zmny uritých položek rozvahy 
v absolutním a procentním vyjádení. Níže uvedená tabulka popisuje zmny vybraných aktiv 
spolenosti Rudolf Jelínek a.s. 
 
Dlouhodobý majetek 
Jak je patrné z tabulky 3, v roce 2005 došlo k nárstu dlouhodobého majetku oproti 
roku pedcházejícímu pibližn o 13 mil. K, což vyjádeno v procentech pedstavuje asi 13, 5 
% nárst. Tento nárst byl zpsoben zejména koupí kolkovacího stroje KRONES, 
v souvislosti s povinným kolkováním lihovin schváleným vládou k datu 1.7.2005. Roku 2006 
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došlo k již avizované fúzi slouením se spoleností MORAVIA holding, a.s. Tato fúze 
znamenala zmnu ve struktue majetku firmy Rudolf Jelínek a.s., která se stala nástupnickou 
spolenosti obou sluovaných podnik. V nov fzí vzniklé spolenosti došlo k nárstu 
dlouhodobého majetku, a to o 10,21 %. Bylo tomu zapíinno pedevším koupí 
vymrazovacího zaízení na destiláty, specializovaného ovocnáského traktoru a softwaru 
myAvis ureného pro obchodní zástupce na Slovensku a v tuzemsku. Rok následující se 
hodnoty dlouhodobého majetku opt zvýšily, dvodem k tomu bylo z nejvtší ásti dokonení 
stavby budovy nové pálenice, dále zaazení další technologie a koup nových pozemk 
v okolí spolenosti. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 3, Horizontální analýza vybraných aktiv za roky 2004 až 2007 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 3, Horizontální analýza vybraných aktiv za roky 2004 až 2007 
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Obžná aktiva 
Nárst obžných aktiv v roce 2005 se rovná pibližn, v korunovém vyjádení, nárstu 
dlouhodobého majetku a iní tedy cca 13 mil. K. V procentním vyjádení tomu už tak ovšem 
není, zde toto navýšení pedstavuje menší hodnotu – 5, 72 %.  Po roce 2005, a tedy po 
uskutenní fúze, ml stav obžných aktiv nadále rstovou tendenci, kdy meziron rostl 
v prmru o 17, 6 mil. K. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 4, Horizontální analýza vybraných pasiv za roky 2004 až 2007 
 
Vlastní kapitál 
Pi nezmnné výši základního kapitálu došlo roku 2005 k navýšení vlastního kapitálu 
o 4, 23 %. U položek vlastního kapitálu stojí za zmínku nárst výsledku hospodaení 
minulých let, který inil kolem 43 %. Po roce 2005 došlo na základ fúze k pejmutí majetku 
zanikající spolenosti a navýšení vlastního kapitálu. V roce 2006 došlo opt k nárstu 
vlastního kapitálu oproti roku pedcházejícímu, a to o 8,52 %. Velikost základního kapitálu 
zstala stejná, tedy ve výši 233,9 mil. K.  
 
Cizí zdroje 
Nárst cizích zdroj o 18 mil. K v roce 2005 oproti roku 2004 je zapíinn 
pedevším erpáním kontokorentního úvru od eské spoitelny a.s. ve výši 10 mil. K -
urených na výkup ovoce. Spolenost v tomto roce dále splácela stedndobé investiní úvry 
od SOB a.s. V roce 2006 firma prbžn erpala úvry s ohledem k pokraujícím 
investicím, na financování stavby nové pálenice byl erpán desetiletý úvr od eské 
spoitelny ve výši 15 mil. K z programu TOP podnik s fixovaným úrokem a 15 mil. K 
investiní. Rok následující došlo k znatelnému navýšení u položky „Bankovní úvry a 
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výpomoci“ a to bez mála o 90 %. Tento nemalý nárst byl zapíinn zejména erpáním dvou 
stedndobých úvr. Konkrétn tím prvním byl osmiletý úvr od eské spoitelny ve výši 1, 
11 mil. EUR, druhým potom investiní šestiletý úvr ve výši 10 mil. K, rovnž od eské 
spoitelny - urených k dofinancování technologického vybavení nové pálenice. V koneném 
dsledku cizí zdroje vzrostly o 26 % a jejich výše je v pijatelném pomru s vlastními zdroji.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 4, Horizontální analýza vybraných pasiv za roky 2004 až 2007 
 
3.3.1.2 Vertikální analýza 
U vertikální analýzy zjišujeme procentuelní podíl jednotlivých položek aktiv i pasiv 
spolenosti na jejich celkové výši. Tato analýza poukazuje na to, jak jsou rozloženy 
prostedky urené k výrobním a obchodním aktivitám firmy, a z jakých zdroj byly poízeny. 
V níže uvedené tabulce je zachycena struktura vybraných položek aktiv za roky 2004 až 2007. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 5, Vertikální analýza vybraných aktiv za roky 2004 až 2007 
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Dlouhodobý majetek 
Dlouhodobý majetek se v roce 2004 podílel na celkových aktivech pibližn 30 %, 
piemž nejvtší procento na tom má položka dlouhodobého hmotného majetku. Velmi 
obdobný stav struktury dlouhodobého majetku byl v podniku i roku následujícího. Po 
provedení úspšné fúze došlo ve spolenosti ke zmnám v majetkové struktue firmy, kdy se 
podíl dlouhodobého majetku a obžných aktiv na celkové výši majetku vyrovnal tém na 
ideální polovinu. Dlouhodobý majetek sestával i po roce 2005 pedevším z dlouhodobého 
hmotného majetku. V roce 2007 došlo k neopomenutelnému nárstu dlouhodobého 
finanního majetku a jeho podíl na dlouhodobém majetku se tak vyšplhal na 11 %.  
 
Obžná aktiva 
V letech 2004 a 2005 se podíl obžných aktiv na celkových aktivech shodn 
pibližoval hodnot 70 %. V obou letech na tom nejvtší zásluhu mly položky zásob a 
krátkodobých pohledávek. Díky pevaze obžných aktiv v prvních dvou analyzovaných 
obdobích lze konstatovat, že hodnocená firma je kapitálov lehká. V roce 2005 už pevaha 
obžných aktiv nebyla tak markantní, jelikož se jejich hodnota dostala k tsné hranici 50 %. 
Nemalý podíl na výši obžného majetku mly opt krátkodobé pohledávky spolen se 
zásobami. Roku následujícího se celková hodnota obžných aktiv dostala pod úrove 
celkových stálých aktiv, piemž rozdíl zde znovu nebyl píliš znatelný a inil okolo 4 %. Na 
níže uvedeném grafu je, mimo jiné, patrné, že velikosti asového rozlišení po všechna období 
byly velmi nízké a jejich úast na majetku tém mizivá.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 5, Struktura celkových aktiv za roky 2004 až 2007 
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Vlastní kapitál 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 6, Vertikální analýza vybraných pasiv za roky 2004 až 2007 
 
Pi pohledu na graf 6 je zejmé, že vlastní a cizí kapitál dosahoval po všechny 
hodnocená léta bezmála stejných ísel, což také potvrzují údaje v tabulce 6. Díky rovnováze, 
resp. pevaze vlastního kapitálu, ve struktue finanních prostedk urených k financování 
úetní jednotky je splnno zlaté pravidlo vyrovnání rizika. Toto pravidlo íká, že vlastní 
zdroje by mly být vtší i alespo rovny zdrojm cizím. Roku 2004 i 2005 ml na vlastním 
kapitálu nejvtší úast základní kapitál. Nejinak tomu bylo i po fúzi v roce 2006 a 2007. Za 
zmínku stojí podíl VH minulých let v roce 2007 ve výši 16 % vlastního kapitálu.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 6, Struktura celkových pasiv za roky 2004 až 2007 
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Cizí zdroje 
Pevážná ást cizích zdroj sestávala v letech 2004 a 2005 z krátkodobých závazk, 
které v obou obdobích tvoily asi 64 % jejich hodnoty. Bankovní úvry a výpomoci se také 
nemalou mrou podílely na struktue cizích zdroj, potažmo celkových pasiv – pedstavovaly 
okolo 14 a 17 % zdroj spolenosti. V roce 2006 byl stav rozdlení položek cizích zdroj 
oproti pedešlým obdobím nepatrn rozdílný. Nejvtší podíl zde mly opt krátkodobé 
závazky s 60 % a bankovní úvry a výpomoci s 27 %. V posledním hodnoceném roce nastalo 
navýšení podílu u položky bankovní úvry a výpomoci, které inily 40 % cizích zdroj. 
Nejvtší úast na cizích zdrojích mly ovšem opt krátkodobé závazky s 47 %. 
 
3.3.2 Analýza rozdílových ukazatel 
Rozdílové ukazatele, pojmenovávané také jako fondy finanních prostedk, zjistíme 
odetením souhrnu uritých položek aktiv od souhrnu uritých položek pasiv. V praktické 
ásti práce zamené na rozdílové ukazatele vypoítám hodnoty ukazatel istého pracovního 
kapitálu, istých pohotových prostedk a istého penžn-pohledávkového fondu. 
 
3.3.2.1 istý pracovní kapitál 
 
Zpsob výpotu istého pracovního kapitálu spoívá v porovnání obžných aktiv 
s krátkodobými závazky. Výsledná hodnota tohoto ukazatele by se mla zhruba rovnat 
hodnot zásob. Roku 2004, kdy výsledná hodnota istého pracovního kapitálu pesáhla sumu 
zásob o 14,7 mil. K, byla tato podmínka splnna. Ani roky nadcházející tomu nebylo jinak, 
jelikož ástka istého pracovního kapitálu vždy pesahovala ástku zásob. Nejvtší rozdíl 
mezi porovnávanými položkami byl zaznamenán v roce 2007, kdy istý pracovní kapitál 
dosáhl 1,4 násobku zásob. Dá se tedy odvodit, že spolenost má dostatek kapitálu a je 
schopna uhradit své finanní závazky. 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 7, istý pracovní kapitál za roky 2004 až 2007 
 
Na níže uvedeném grafu je znázornn vývoj istého pracovního kapitálu spolenosti 
Rudolf Jelínek a.s., vypovídací schopnost tohoto grafu je do znané míry ovlivnna fúzí firmy 
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v roce 2006. I pes tento fakt je možné z grafu vyíst vzestup istého pracovního kapitálu 
v posledním analyzovaném roce. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 7, Vývoj istého pracovního kapitálu za roky 2004 až 2007 
 
3.3.2.2 isté pohotové prostedky 
K istým pohotovým prostedkm se dostaneme odetením krátkodobých závazk od 
krátkodobého finanního majetku. isté pohotové prostedky je možno brát jako prostedky, 
které má podnik ihned k dispozici k úhrad svých závazk a slouží k nejpísnjšímu 
posouzení likvidity. Hodnoty tohoto ukazatele by mly být pokud možno co nejvtší, ehož se 
naneštstí spolenosti nedaí ve sledovaných obdobích píliš dosáhnout. V každém 
hodnoceném roce, a už ped slouením i po nm, firma dosahovala vtších i menších 
záporných hodnot. Tento fakt poukazuje na to, že firma nemá dostatek finanních prostedk 
ke krytí svých závazk a tím pádem i problémy s likviditou.  
 
 
 
 
 
Tabulka 8, isté pohotové prostedky za roky 2004 až 2007 
 
 
Graf 8 ukazuje, jak se ukazatel istých pohotových prostedk vyvíjel dva roky ped 
realizací fúze a rok po ní. Výsledné hodnoty ukazatele byly nepíznivé jak roku 2006, tak ped 
ním a po nm, kdy firma permanentn dosahovala záporných ísel. V roce 2005, jak je zejmé 
i z grafu, došlo oproti roku pedešlému k znanému propadu istých pohotových prostedk. 
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V posledním roce se díky nárstu krátkodobého finanního majetku výsledná záporná 
hodnota ukazatele dostala alespo o trochu blíže ke kladnému íslu. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 8, Vývoj istých pohotových prostedk za roky 2004 až 2007 
 
3.3.2.3 istý penžn-pohledávkový finanní fond 
Ukazatel istého penžn-pohledávkového finanního fondu v sob skloubí oba výše 
popsané rozdílové ukazatele. Pi jeho výpotu eliminujeme z obžných aktiv zásoby a od 
takto modifikovaných obžných aktiv odeteme krátkodobé závazky. V tabulce 9 jsou 
zaznamenány hodnoty zmiovaného ukazatele za sledovaná období. Tyto vždy dosahovaly 
vysokých kladných hodnot, a to a už ped slouením se spoleností MORAVIA holding, a.s. 
i po nm.  
 
 
 
 
 
Tabulka 9, istý penžn-pohledávkový finanní fond za roky 2004 až 2007 
 
 
Nejvýraznjších zmn ve velikosti hodnot istého penžn-pohledávkového 
finanního fondu se dostalo v roce 2007, kdy mezironí nárst inil 25 527 tis. K. Tento 
vzestup je dobe rozpoznatelný na níže uvedeném grafu.  
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Graf 9, Vývoj istého penžn-pohledávkového finanního fondu za roky 2004 až 2007 
 
 
3.3.3 Analýza pomrových ukazatel 
 
Pomrové ukazatele patí k hojn využívaným metodám finanní analýzy. Je tomu 
zejména proto, že umožují získat rychlý pehled o finanní situaci hodnoceného podniku. 
Zpsob výpotu tchto ukazatel je založen na pomení jedné nebo více úetních položek 
k jiné položce i položkám. 
 
3.3.3.1 Ukazatele likvidity 
Tyto ukazatele zkoumají, jak je firma schopná dostát svým splatným závazkm. lení 
se obvykle do tí stup, oznaovaných jako: okamžitá likvidita, pohotová likvidita a bžná 
likvidita. Obecný tvar výpotu je konstruován následovn: ím je možné platit / co je nutné 
platit. Výsledné hodnoty jednotlivých likvidit ve sledovaných rocích jsou zapsány v tabulce 
pod textem. 
 
 
 
 
Tabulka10, Analýza likvidity za roky 2004 až 2007 
 
Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita, resp. likvidita prvního stupn, odkrývá abilitu firmy splatit ihned 
své krátkodobé závazky. Hodnoty ukazatele v rozmezí od 0,2 do 0,5 jsou považovány za 
optimální. S likviditou prvního stupn to ve spolenosti Rudolf Jelínek a.s. není ani zdaleka 
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dobré. Hodnoty se trvale pohybují na velmi nízké úrovni, a to jak ped fúzí tak po ní. Mžeme 
tedy zkonstatovat, že firma má problémy s dodržením platby svých práv splatných závazk. 
Zapíinno je to pedevším nemalou výší krátkodobých závazk, které firma má a které do 
roku 2006 tvoí pes 60 % cizích zdroj. Dalším dvodem je nízký stav krátkodobého 
finanního majetku. Firma by tento nedostatek mohla odstranit vymáháním svých 
krátkodobých pohledávek, které ve všech letech dosahují nemalých hodnot – nap. v roce 
2007 pedstavovaly ástku kolem 168 mil. K., z ehož více jak 90 % inily pohledávky 
z obchodních vztah. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 10, Vývoj likvidity za roky 2004 až 2007 
 
Pohotová likvidita  
Pohotová likvidita, zvaná též jako rychlá, je dalším z pomrových ukazatel, který 
odkrývá schopnost podniku splatit své krátkodobé závazky. Pedstavuje uritou modifikaci 
bžné likvidity. Pi výpotu jsou z obžných aktiv vyloueny zásoby, které pedstavují 
nejmén likvidní ást této položky. Výsledné hodnoty v rozmezí od 1 do 1,5 odpovídající 
standardu. Jak je patrné z tabulky 10, s touto likviditou spolenost nemá žádné potíže, protože 
v každém roce se její výše držela na úrovni doporuovaných hodnot. Rozdíl mezi výsledky 
ped slouením a po nm jsou takka zanedbatelné, jelikož u nich nedošlo k žádným 
výraznjším zmnám a držely se na doporuené výši. 
 
Bžná likvidita 
Bžná likvidita, tedy likvidita tetího stupn, poskytuje obraz o tom, jak obžná aktiva 
pokrývají krátkodobé závazky firmy. I hodnoty bžné likvidity se nacházely na doporuované 
 46  
úrovni a lze tedy íci, že spolenost nemá problémy s uhrazením svých dluh v dob jejich 
splatnosti. Dva roky ped probhnutím fúze se bžná likvidita pohybovala na hladin blížící 
se 2,3 a 2,2. V roce 2006 nebyla bžná likvidita tak vysoká jako ped slouením, ale stále se 
držela na úrovni pijatelných hodnot. Roku 2007 se pak bžná likvidita dostala opt na úrove 
pibližující se 2,2. 
 
3.3.3.2 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability, resp. ziskovosti i výnosnosti, pomují zisk, kterého daná firma 
dosáhla se zdroji, kterých k tomuto dosažení bylo užito. Níže se zaobírám analýzou ukazatel 
rentability celkových vložených aktiv, vlastního kapitálu, vloženého kapitálu, tržeb a 
ukazatelem rentability dlouhodobých zdroj spolenosti Rudolf Jelínek a.s. Všechny tyto 
ukazatele jsou zpracovány na základ vzorc uvedených v teoretické ásti této práce a jejich 
výsledné hodnoty v procentuálním vyjádení uvedeny v tabulce 11. 
 
 
 
 
 
Tabulka 11, Analýza vybraných ukazatel rentability v procentech za roky 2004 až 2007 
 
Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) 
Dosadíme-li do itatele ukazatele rentability celkových vložených aktiv EBIT, jenž se 
v úetní metodice rovná pibližn provoznímu zisku, a do jmenovatele celková aktiva, potom 
zjistíme hrubou produkní sílu aktiv spolenosti ped sražením daní a nákladových úrok. Jak 
je patrné z tabulky 11, tak tato produkní síla firmy nenabývala píliš vysoké úrovn. 
K rozpoznatelnému zlepšení došlo po fúzi v roce 2006, kdy se hodnota ROA dostala na 4,5 
%. Roku 2007 pak nastal mezironí nárst, který inil 1,1 %. I pes toto zvýšení se však 
produkní síla podniku nepohybuje na píliš optimistické hladin.  
 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Poskytuje vlastníkm informace o tom, zda jim vložený kapitál generuje pimený 
výnos k výši rizika, které pi investovaní podstupují. Jednou z podmínek pro kladné 
hodnocení je, aby hodnota ROE pevyšovala hodnotu úrok, jenž by vlastník získal pi jiné 
form investování. K porovnání výsledk rentability vlastního kapitálu firmy Rudolf Jelínek 
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a.s. jsem zvolil prmrné úrokové sazby poskytované bankami domácnostem z jejich vklad 
pi dohodnuté dob splatností nad dva roky. Jak je viditelné na grafu 12, tak rentabilita 
vlastního kapitálu po všechna sledovaná období pevyšovala zmiované sazby úrok a 
podmínka kladného hodnocení tedy byla splnna.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 11, Srovnání ROE s úrokovými sazbami za roky 2004 až 2007 
 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu v sob zrcadlí, jak efektn je zhodnocován 
celkový kapitál podniku, bez ohledu na zdroj financování. Pokud se výsledné hodnoty 
pohybují nad 15 %, je stav ROI velmi dobrý, v rozmezí 12 a 15 % je stav dobrý. Naneštstí se 
ani v jednom hodnoceném roce spolenosti nepodailo dosáhnout žádoucí úrovn rentability 
vloženého kapitálu a její status je tudíž špatný.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 12, Vývoj vybraných ukazatel rentability za roky 2004 až 2007 
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Rentabilita tržeb (ROS) 
Ukazatel rentability tržeb informuje o tom, kolik korun istého zisku firma získala 
z jedné koruny tržeb. Dle literatury se hodnoty tohoto ukazatele pohybující se mezi 2 a 6 % 
mají za dobré. Po fúzi se rentabilita tržeb držela nad doporuovanou hladinou 6 % a za 
poslední rok vzrostla o 0,8 %. Naopak ped fúzi byla úrove rentability tržeb ve stabilní výši 
2,6 %, což odpovídá dobré úrovni. V roce 2007 se podniku podailo z jedné koruny tržeb 
vyprodukovat 8 halé zisku, kdežto roku 2004 a 2005 jen 2,6 halée. 
 
Ukazatel rentability dlouhodobých zdroj (ROCE) 
Jako u vtšiny výše popisovaných ukazatel rentability, tak i u rentability 
dlouhodobých zdroj došlo po realizaci fúze k navýšení hodnot. Tyto se ped rokem 2006 
pohybovaly na úrovni 3,8 a 4,5. Roku 2006 a 2007, tedy po slouení, dosahovala rentabilita 
dlouhodobých zdroj nástupnické spolenosti dvojnásobku tchto hodnot. 
 
3.3.3.3 Ukazatele zadluženosti 
Díky tmto ukazatelm má management podniku pehled o pomru mezi vlastními a 
cizími zdroji, jenž jsou k jeho financování užity. Pokud má firma etné množství dluh, 
nemusíme to hned chápat jako nepíznivý jev. Nárst zadluženosti mže napomoci nárstu 
rentability a tržní hodnoty firmy. Vypotené hodnoty vybraných ukazatel zadluženosti jsou 
v níže umístné tabulce. 
 
 
 
 
Tabulka 12, Výsledné hodnoty vybraných ukazatel zadluženosti za roky 2004 až 2007 
 
Celková zadluženost  
Celková zadluženost spolenosti se ve všech hodnocených letech pohybovala na velmi 
podobné úrovni. Cizí kapitál se na celkových aktivech roku 2004 a 2005 podílel ve vyvážené 
míe pibližující se, resp. rovnající se 50 %. Roku 2006 dosáhla celková zadluženost 
nejvyšších hodnot a mírn pekroila hranici jedné poloviny. V posledním roce ovšem opt 
pod tuto hranici klesla. Zadluženost firmy se tedy drží na rozumné úrovni, kdy nedochází 
k nadbytku ani nedostatku cizího kapitálu. 
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Zadluženost vlastního kapitálu 
Výsledné hodnoty zadluženosti vlastního kapitálu v jednotlivých letech nenabývaly 
píliš výrazných rozdíl. Tedy s výjimkou roku 2006, kdy se koeficient zadluženosti dostal 
pod hranici 90 % a pomr mezi cizím a vlastním kapitálem inil 78,6 %.  
 
Úrokové krytí  
U tohoto ukazatele zadluženosti, který nás informuje o tom, kolikrát je zisk vtší než 
úrok, docházelo bhem ty sledovaných let k nejvýraznjším zmnám. Tyto jsou viditelné i 
na grafu 12, který zachycuje vývoj vybraných ukazatel zadluženosti. Po všechna období 
však výše zisk pevyšovala výši nákladových úrok. Nejvýraznji tomu tak bylo v roce 
2006, kdy zisk pedil úroky pibližn devtkrát.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 13, Vývoj vybraných ukazatel zadluženosti za roky 2004 až 2007 
 
3.3.3.4 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity nám íkají, jak efektn firma využívá svj majetek, zda má 
nadbytek aktiv i naopak jejich nedostatek. V tabulce pod textem jsou zachyceny výsledky 
zvolených ukazatel aktivity. 
 
 
 
 
 
Tabulka 13, Výsledné hodnoty vybraných ukazatel aktivity za roky 2004 až 2007 
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Obrat celkových aktiv 
Tento pomrový ukazatel nám prozrazuje, kolikrát za rok se celková aktiva obrátí. Píznivé 
hodnoty ukazatele se dle literatury nacházejí v intervalu od 1,6 do 2,9. Naneštstí ani 
v jednom rozebíraném období se nepodailo spolenosti Rudolf Jelínek a.s. dosáhnout úrovn 
tchto hodnot. Píinu tohoto stavu lze spatit v nemalém množství aktiv. 
 
Obrat dlouhodobého majetku 
Informuje nás o potu obrátek dlouhodobého majetku za urité asové období, 
v našem pípad rok. Hodnoty ukazatele obratu dlouhodobého majetku pevyšovaly ve všech 
analyzovaných letech hodnoty ukazatele obratu celkových aktiv, z ehož je možné usoudit, že 
firma efektivn využívá svj stálý majetek.  
 
Doba obratu zásob 
Udává prmrný poet dní, po které jsou zásoby ve firm vázány do doby jejich 
prodeje, resp. spoteby. V roce 2004 dosahovala doba obratu zásob pibližn 216 dní, což 
reprezentuje 3/5 roku a tedy dost dlouhý asový interval. Po roce 2004 však spolenost 
zaznamenala píznivý vývoj, kdy došlo k rapidnímu snížení popisované doby. Roky 
následující už nebyly hodnoty tak vysoké a nadále docházelo k jejich poklesu, ovšem i pes to 
se tyto hodnoty pohybovaly na nemalé úrovni.  
 
Doba obratu závazk 
Tato doba, po kterou podnik odkládá platbu svých závazk, by mla být pokud možno 
vyšší než je doba obratu pohledávek. Bohužel tato podmínka ve firm splnna není, jelikož 
hodnoty doby obratu závazk se ve všech rocích nacházejí hluboko pod dobou obratu 
pohledávek. Pro firmu to znamená nutnost mít k dispozici více finanních prostedk na 
úhradu dluh. 
 
Doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek, tzv. doba inkasa, odkrývá as, jenž uplyne od vystavení 
faktury do její úhrady. Cílem úetní jednotky by mlo být, aby tento as byl co nejkratší. 
Tento cíl se zdaleka spolenosti naplnit nedaí. Neuspokojivý stav byl znatelný jak ped fúzí, 
tak po ní, kdy byl mezironí rozdíl minimální. Spolenost by se mla na tento ukazatel 
zamit, urgovat své pohledávky a snížit tak jeho hodnoty. Vývoj jednotlivých ukazatel dob 
obratu znázoruje graf 14. 
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Graf 14, Vývoj doby obratu zásob, závazk a pohledávek za roky 2004 až 2007 
 
3.3.3.5 Ukazatele tržní hodnoty 
Ukazatele tržní hodnoty slouží k informovanosti investor (souasných i budoucích) a 
všech ostatních osob pohybujících se na kapitálovém trhu. Práv tyto ukazatele totiž hodnotí 
návratnost investovaných prostedk. 
Úetní hodnota akcií 
Úetní hodnota akcie se urí jako podíl istého jmní a potu emitovaných kmenových 
akcií. Akcie firmy byly vydány v listinné podob, na majitele a v rzných nominálních 
hodnotách. Konkrétn se jednalo o akcie ve jmenovitých hodnotách 10 mil. K; 1 mil. K; 
500 tis. K a 1 tis. K v prvních dvou hodnocených obdobích. Dále o akcie ve jmenovitých 
hodnotách 1,50 K; 1 041 K; 1 050 tis. K a 9 mil. K v posledních dvou obdobích. Vedle 
tchto spolenost emitovala i prioritní akcie. Úetní hodnoty jednotlivých kmenových akcií 
jsou zaznamenány v tabulce uvedené níže.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 14, Jmenovité a úetní hodnoty akcií 
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3.3.4 Analýza soustav ukazatel 
Soustavy ukazatel nabízejí podrobnjší obraz finann-ekonomické situace podniku, 
zárove však velký poet ukazatel komplikuje orientaci a výsledné hodnocení firmy. Ze 
soustavy ukazatel se v praktické ásti práce zaobírám Altmanovou formulí bankrotu, 
Indexem IN01 a Kralickovým Quick Testem. 
 
Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) 
Výsledné hodnoty této formule v rozmezí od 1,2 do 2,9 adí podnik do tzv. šedé zóny, 
kdy je možné hovoit o jeho nevyhranné finanní situaci. Práv takovouto situaci bylo 
možné zpozorovat ve všech hodnocených letech. Pro firmu to znamená, že jí ani v jednom 
z rok nehrozil bankrot. K výrazným rozdílm v úrovni Z-skóre nedošlo ani po fúzi, kdy se 
hodnoty pohybovaly prakticky na stejné úrovni jako ped slouením. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 15, Altmanova formule bankrotu 
 
Kralickv Quick Test 
Jak již sám název napovídá, Quick Test nabízí rychlé získání pehledu o finanním 
zdraví firmy. Na základ prmrného potu bod dosažených v tomto testu za jednotlivé 
roky, lze spolenost Rudolf Jelínek a.s. oznait za podnik prmrný až dobrý. Nejnižších 
hodnot bylo dosaženo v roce 2005, kdy se tyto pohybovaly nejblíže hranici hodnocení 
„prmrný podnik“. Nejlépe na tom spolenost byla v roce 2006, kdy dosáhla pesn hranice 
pro hodnocení „dobrý podnik“.  
 
 
 
 
 
 
Tabulka 16, Kralickv Quick Test 
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Index IN01 
Výsledné hodnoty tohoto indexu pohybující se v rozmezí od 0,75 do 1,77 se adí do 
tzv. šedé zóny. V této šedé zón se nachází vtšina eských firem, mezi které se opt adí i 
spolenost Rudolf Jelínek a.s. Dle literatury to na jednu stranu znamená to, že podniku 
nehrozí bankrot, na stranu druhou ovšem také to, že podnik netvoí žádnou hodnotu. 
Nejvyšších hodnot firma dosáhla v posledním hodnoceném období, ani tehdy se ovšem z šedé 
zóny nevymanila.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 17, Index IN01 
 
 
3.3.5 Souhrnné zhodnocení finanní situace firmy 
Ve výše uvedené kapitole 3 jsem se zaobíral finanní analýzou firmy Rudolf Jelínek 
a.s. za roky 2004 až 2007. Tato byla zpracována na základ údaj dostupných z výroních 
zpráv za jednotlivé roky, firemních obasník a teoretických poznatk z odborné literatury. 
Pi pohledu na finanní zdraví spolenosti jako celek, je možné jej oznait za uspokojivé. U 
vtšiny provedených výpot jednotlivých ukazatel se výsledné hodnoty pohybovaly na 
doporuovaných úrovních. Níže uvedeným podrobnjším zkoumáním upesuji diagnosu 
finanního zdraví podniku.  
 
Tržby 
Co se týe zhodnocení vývoje tržeb lze íci, že tento si držel pozitivní progresivní 
charakter. V roce 2007 došlo oproti roku pedešlému k nárstu tržeb pibližn o 10 %, v roce 
2006 tento nárst inil 21 % a v roce 2005 pedstavoval mezironí nárst 37 %. Z kladného 
vývoje tržeb bhem uplynulých desíti let, jenž je možné rozpoznat na grafu 2, se dá usuzovat, 
že rstovou tendenci tržeb si podnik udrží i v letech následujících. 
 
Rentabilita 
Provedená analýza odhalila potíže s rentabilitou celkových vložených aktiv a 
rentabilitou vloženého kapitálu. Hrubá produkní síla aktiv podniku ped sražením daní a 
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nákladových úrok, kterou mí první z uvedených rentabilit, sice vykazovala rstovou 
tendenci, ale i tak se trvale pohybovala na nízké úrovni. Vedle toho u efektu, se kterým je 
zhodnocován kapitál vložený do firmy, nebylo dosaženo, i pes jeho zdvojnásobení, 
doporuovaných hodnot. Za pozitivní jev lze považovat fakt, že u všech ukazatel rentability 
došlo po fúzi v roce 2006 ke znatelnému navýšení výsledných hodnot, piemž toto navýšení 
bylo nejvýraznjší u rentability tržeb. 
 
Aktiva a pasiva 
Do roku 2006 ve struktue majetku spolenosti pevažovala obžná aktiva, která 
tvoila pibližn 70 % celkové položky aktiv a firmu bylo díky tomu možné zaadit mezi 
kapitálov lehké. Na obžných aktivech mly ve všech hodnocených letech nejvtší podíl 
krátkodobé pohledávky spolen se zásobami. Na základ fúze v roce 2006 pak došlo 
ke zmn struktury dlouhodobého a krátkodobého majetku. Pomr mezi tmito složkami se 
vyrovnal tém na ideální polovinu, na které se drží i nadále. Roku 2008 odprodala spolenost 
již nepoužívanou starou pálenici a nemovitost v Praze, a tím snížila stav dlouhodobého 
majetku. Naprostou vtšinu dlouhodobých aktiv tvoil po všechna období dlouhodobý hmotný 
majetek. 
Struktura zdroj krytí, kterými firma disponovala, byla ve všech hodnocených 
obdobích na velmi podobné úrovni. Pomr mezi vlastním kapitálem a cizími zdroji byl 
v prvních dvou obdobích velmi vyrovnaný a pedstavoval opt tém ideální polovinu. Po fúzi 
nastalo upevnní pozice vlastního kapitálu ve struktue pasiv a pekroení vyrovnaného 
podílu. Po všechny roky byl vlastní kapitál tvoen výhradn základním kapitálem, cizí zdroje 
potom krátkodobými závazky spolen s bankovními úvry a výpomocemi.  
 
Likvidita 
Likvidita prvního stupn se na základ provedené analýzy jeví jako další problém. 
Hodnoty okamžité likvidity se totiž permanentn pohybují na velmi nízké hladin. Lze tedy 
íci, že schopnost podniku splatit své práv splatné závazky je slabá. Výsledné hodnoty 
ostatních dvou ukazatel likvidity vyšly na dobré úrovni. Firma by se tedy mla zamit na 
stav svých penžních prostedk (na bankovních útech a v poklad) a pokusit se zlepšit 
okamžitou likviditu. 
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Rozdílové ukazatele 
Analýza rozdílových ukazatel odkryla problém s istými pohotovými prostedky. Ve 
všech letech se hodnoty tohoto ukazatele pohybovaly v záporných íslech. Píina tohoto 
nežádoucího stavu mže být spatena ve vysokém stavu krátkodobých závazk. Hodnoty 
ostatních rozdílových ukazatel – istého pracovního kapitálu a istého penžn-
pohledávkového fondu – se pohybovaly na velmi píznivých úrovních.   
 
Zadluženost 
Podíl cizího kapitálu na financování celkových aktiv pekroil jen jednou hranici 50 
%, a to v roce 2006. V ostatních letech se celková zadluženost pohybovala pod, resp. na této 
hranicí a lze usuzovat, že se získáním dodatených zdroj by firma problémy mít nemla. 
Ukazatel úrokového krytí odkryl skutenost, že pokrytí zisku úroky dosahovalo pijatelných 
hodnot v prmrné výši 8. 
 
Aktivita 
Analýza ukazatel aktivity odkryla, jak efektn firma hospodaí se svým majetkem. 
Zjištné skutenosti poukazují na fakt, že spolenost má více aktiv než je úelné. Obrat 
celkových aktiv se totiž ani v jednom hodnoceném roce nedostal do doporueného intervalu. 
Hospodaení se stálými aktivy se na základ analýzy obratu dlouhodobého majetku jeví jako 
efektivní. Další nedostatek je možné najít u doby obratu pohledávek, která za poslední dva 
roky u spolenosti pedstavuje v prmru 153 dní. Oproti tomu doba obratu závazk iní 
v prmru 66 dní a ani v jednom hodnoceném roce neklesla pod dobu obratu pohledávek. 
Na základ výsledk Kralickova Quick Testu, Altmanovy formule bankrotu (Z-skóre) 
a indexu IN01 lze spolenost Rudolf Jelínek a.s. zaadit mezi prmrné, resp. dobré podniky. 
V pípad indexu IN01 a Altmanovy formule spolenost spadá do tzv. šedé zóny, v které se 
nachází naprostá vtšina eských firem. U Kralickova Quick Testu je podnik v rozmezí mezi 
prmrným a dobrým podnikem (hranice pro toto oznaení dosáhl v roce 2005).  
 
V souhrnném zhodnocení lze rozebíranou firmu na základ výsledk provedené 
analýzy zaadit k prmrným podnikm a íci, že její finanní zdraví ohroženo není. Dá se 
pedpokládat, že v prbhu nejbližších let se spolenost bude dále rozvíjet a dosahovat i 
nadále uspokojivých hospodáských výsledk. 
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4 NÁVRHY NA OPATENÍ KE ZLEPŠENÍ SITUACE, HODNOCENÍ    
   PÍNOS NÁVRH EŠENÍ 
 Na základ poznatk zjištných provedenou finanní analýzou je možné konstatovat, 
že finanní zdraví spolenosti bezprostedn ohroženo není. Najdou se ovšem oblasti v rámci 
finanního hodnocení, na které by se firma mla zamit a pokusit se je vylepšit. Práv tmto 
oblastem a doporuením opatení je vnována kapitola 4. 
Nejprve se zamím na problém s likviditou, a to konkrétn s likviditou okamžitou. 
Nízkou úrove této likvidity v podniku je možné odvodnit menším množstvím penžních 
prostedk. Týká se to jak penz v pokladn, tak i penz na bankovních útech, kde je jejich 
stav opravdu nízký. Naproti tomu podnik eviduje velké množství krátkodobých pohledávek, 
které se ve všech letech nejvýraznji podílely na struktue obžných aktiv. Podnik by se tedy 
ml pokusit snížit stav tchto pohledávek a pemnit je v penžní prostedky. Na tento 
problém s likviditou navazuje další nedostatek, a to je práv doba obratu pohledávek. 
Doba obratu pohledávek totiž u spolenosti dosahuje nežádan vysokých hodnot. 
Výsledné hodnoty provedené analýzy nám íkají, že firma musela ekat až 201 dní na úhradu 
tržeb. Cílem podniku by mlo být tuto dobu snížit na minimum, anebo alespo pod úrove 
doby obratu závazk. Díky tomuto kroku by spolenost mohla získat levný provozní úvr. 
Doba obrat závazk je však u spolenosti v prmru za všechna hodnocená období pibližn 
2,7krát menší než doba obratu pohledávek. V rámci mezí by se podnik mohl pokusit dobu 
obratu závazk navýšit, dovolí-li to situace a vztahy s odbrateli. Jednou z možností zlepšení 
situace, týkající se doby obratu pohledávek, je svení celé záležitosti externí specializované 
firm, jenž se zabývá outsourcingem. Pi aplikaci této varianty ešení je však nutné poítat 
s vynaložením mimoádných penžních prostedk. Je však také možné poítat s vtším 
efektem, kterého bývá u outsourcingových podnik dosáhnuto. Další z možností je zamení 
se na platební morálku odbratel vlastními silami a vedle standardních metod ízení 
pohledávek zavést i jiná úinnjší opatení. Další zpsob, jak eliminovat nedostatek 
spoívající v píliš dlouhé dob inkasa za faktury, spoívá v odprodeji krátkodobých, resp. 
stedndobých a dlouhodobých pohledávek faktoringové, resp. forfatingové firm u 
problematitjších odbratel. 
Z ukazatel aktivity by bylo dobré zamit se ješt na dobu obratu zásob. I pes 
znatelný pokles hodnot tohoto ukazatele v posledních letech, je možné zde najít další slabinu. 
as, po který jsou zásoby ve spolenosti drženy do doby jejich prodeje, resp. spoteby je stále 
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zbyten dlouhý (v posledním hodnoceném roce inil v prmru 107 dní). Finanní 
prostedky, které se k tmto drženým zásobám váží, by mohly být využity jinde a lépe.  
Obrat celkových aktiv není také zcela v poádku a je zapotebí uvažovat o redukci 
celkového vloženého majetku. Vedení spolenosti by mlo zvážit odprodej nkterých svých 
stálých aktiv, tak jako tomu bylo v pípad již zmiované pálenice a nemovitosti v Praze roku 
2008. Jinak dochází opt k nákladm, resp. výdajm, které k sob nevyužívaná aktiva 
vztahují.  
Dále by se podnik ml soustedit na ukazatele ziskovosti, konkrétn na rentabilitu 
celkových vložených aktiv a rentabilitu vloženého kapitálu. U hodnot produkní síly aktiv 
firmy ped sražením daní a nákladových úrok se vedení daí držet progresivní tendenci, a to 
díky rstu zisk. K navýšení zisku by došlo nap. na základ již avizovaného prodeje 
dlouhodobých aktiv, které nejsou efektn využívány – což by ovšem z dlouhodobého hlediska 
problém s rentabilitou celkových vložených aktiv neešilo. Na problém rentability existuje 
jednoduchý recept, který spoívá ve snižování náklad a zvyšování výnos. Na základ 
tohoto elementárního doporuení by spolenost mla provést nákladovou analýzu a uskutenit 
eliminaci vybraných náklad. K zvyšování zisk mže vést obsazování nových trh 
v zahraniních státech, napíklad ve východní Evrop i uvedení nových výrobk. 
Nejvýraznjší položkou náklad byla ve všech hodnocených letech shodn výkonová 
spoteba, která se mrou nejvtší podílela na struktue celkových náklad. Znané zastoupení 
ve struktue náklad mly také položky osobních náklad, odpis a ostatních provozních 
výnos. Podaí-li se provést opatení, která povedou k úspoe jednotlivých položek, potom 
dojde k navýšení zisku, tedy rentability. 
Jsem pesvden, že uvedené návrhy mohou spolenosti Rudolf Jelínek a.s. napomoci 
odstranit zjištné nedostatky a zlepšit tak její celkové finanní zdraví. Jednotlivé nedostatky je 
však teba podrobit detailnjším zkoumáním, které by vedly k podrobnjším návrhm 
vedoucím ke zlepšení. 
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5 ZÁVR 
 
Cílem této bakaláské práce bylo zhodnotit finanní situaci spolenosti Rudolf Jelínek 
a.s. a navrhnout doporuení, která povedou k jejímu zlepšení. Hodnocená firma se adí mezi 
nejvtší tuzemské výrobce lihovin a mezi nejvtší výrobce ovocných destilát na svt.  
 
Samotným doporuením pedcházela dkladná finanní analýza úetních výkaz 
spolenosti získaných z výroních zpráv za roky 2004 až 2007. Tato finanní analýza byla 
zpracována na základ teoretických poznatk erpaných z odborné literatury a znalostí, jenž 
jsem získal bhem studia.  
 
Teoretickým poznatkm je vnována druhá kapitola pedkládané práce. Zde jsem se 
zaobíral finanní analýzou obecn, uživateli finanní analýzy, pístupy k hodnocení 
hospodáských jev, metodami elementární technické analýzy a analýzou soustav ukazatel.  
 
Na teoretickou ást navazuje praktická, v které je aplikována soustava poznatk na 
vybraném konkrétním podniku. Na základ provedené analýzy absolutních, rozdílových, a 
pomrových ukazatel, spolen s analýzou soustav ukazatel, jsem provedl sumarizaci 
výsledk a identifikoval stav finanního zdraví firmy. Poukázal jsem pitom na oblasti, u 
kterých spolenost nedosahuje optimálních hodnot a bylo by dobré se na n zamit. 
 
Ve tvrté kapitole jsem se potom následn vnoval návrhm ešení nedostatk 
v problematických oblastech, která povedou k jejich zlepšení, potažmo ke zlepšení finanního 
zdraví podniku. 
 
Cíl, jenž jsem definoval v úvodu své bakaláské práce považuji s ohledem k 
poskytnutým zdrojm informací za splnný. Vím, že mnou zjištné výsledky a na n 
navazující doporuení budou pro firmu prospšné, a že mohou napomoci jejímu rozvoji a 
zlepšení její finanní situace.  
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Píloha 4: Rozvaha za roky 2004 až 2007 
 
Rozvaha v plném rozsahu  2004 2005 2006 2007 
Aktiva k 31.12. ( v celých tisících K) Netto Netto Netto Netto 
AKTIVA CELKEM  328 256 353 530 519 999 604 710 
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL  0 0 0 0 
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 96 762 109 803 248 050 313 984 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek  1 994 5 588 3 548 5 012 
1. Zizovací výdaje  0 0 0 0 
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje  50 14 0 0 
3. Software  1 416 1 104 1 207 390 
4. Ocenitelná práva  328 3 489 2 062 4 622 
5. Goodwill  0 0 0 0 
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek  0 0 0 0 
7. Nedokonený dlouhodobý nehmotný majetek  200 710 246 0 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 271 33 0 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek  94 334 103 003 222 937 241 664 
1. Pozemky  3 506 3 624 8 629 10 262 
2. Stavby  55 830 56 773 91 121 124 264 
3. Samostatné movité vci a soubory movitých vcí 33 752 38 965 44 571 50 687 
4. Pstitelské celky trvalých porost 294 328 538 530 
5. Základní stádo a tažná zvíata  0 0 0 0 
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek  0 0 0 0 
7. Nedokonený dlouhodobý hmotný majetek  952 2 965 21 934 6 017 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek  0 348 5 971 3 315 
9. Oceovací rozdíl k nabytému majetku  0 0 50 173 46 589 
B.III. Dlouhodobý finanní majetek 434 1 212 21 565 67 308 
1. Podíly v ovládaných a ízených osobách  434 1 212 19 642 66 501 
2. Podíly v úetních jednotkách pod podstatným vlivem  0 0 48 286 
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly  0 0 1 875 387 
4. Pjky a úvry-ovládající a ídící osoba, podstatný vliv 0 0 0 0 
5. Jiný dlouhodobý finanní majetek  0 0 0 0 
6. Poizovaný dlouhodobý finanní majetek 0 0 0 134 
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanní majetek  0 0 0 0 
C. OB	ŽNÁ AKTIVA  229 442 242 557 269 581 289 278 
C.I. Zásoby  113 703 100 994 112 068 109 663 
1. Materiál  19 399 25 381 31 700 32 539 
2. Nedokonená výroba a polotovary  69 604 49 196 47 116 43 300 
3. Výrobky  21 419 16 773 21 293 27 032 
4. Zvíata 0 0 0 0 
5. Zboží  3 281 6 564 6 483 6 792 
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0 3 080 5 476 0 
C.II. Dlouhodobé pohledávky  0 0 6 874 6 759 
1. Pohledávky z obchodních vztah 0 0 1 117 3 100 
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2. Pohledávky - ovládající a ídící osoba  0 0 0 3 240 
3. Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 
4. Pohledávky za spoleníky, leny družstva a úastníky 
sdružení 0 0 0 0 
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0 0 0 
6. Dohadné úty aktivní  0 0 0 0 
7. Jiné pohledávky 0 0 5 757 419 
8. Odložená daová pohledávka 0 0 0 0 
C.III. Krátkodobé pohledávky  107 997 140 087 149 584 168 334 
1. Pohledávky z obchodních vztah 105 936 128 319 138 626 156 332 
2. Pohledávky – ovládající a ídící osoba  0 0 0 6 472 
3. Pohledávky - podstatný vliv  0 0 0 0 
4. Pohledávky za spoleníky, leny družstva a za 
úastníky sdružení 0 0 0 0 
5. Sociální zabezpeení a zdravotní pojištní  0 0 0 0 
6. Stát - daové pohledávky  98 654 571 2 515 
7. Ostatní poskytnuté zálohy  1 248 1 240 1 501 1 741 
8. Dohadné úty aktivní  7 5 0 0 
9. Jiné pohledávky  708 9 869 8 886 1 274 
C.IV. Krátkodobý finanní majetek 7 742 1 476 1 055 4 522 
1. Peníze  696 1 300 1 001 1 122 
2. Úty v bankách 7 046 176 49 3 395 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 5 5 
4. Poizovaný krátkodobý finanní majetek  0 0 0 0 
D. OSTATNÍ AKTIVA - pechodné úty aktiv      
D.I. asové rozlišení  2 052 1 170 2 368 1 448 
1. Náklady píštích období  2 052 1 170 2 365 1 445 
2. Komplexní náklady píštích období  0 0 0 0 
3. Píjmy píštích období  0 0 3 3 
      
PASIVA 2004 2005 2006 2007 
PASIVA CELKEM  328 256 353 530 519 999 604 710 
A. VLASTNÍ KAPITÁL 169 670 176 844 291 119 315 909 
A.I. Základní kapitál  154 206 154 206 233 882 233 882 
1. Základní kapitál  154 206 154 206 233 882 233 882 
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 
3. Zmny vlastního kapitálu 0 0 0 0 
A.II. Kapitálové fondy  - 1 867 - 1 155 2 477 0 
1. Emisní ážio 0 0 0 0 
2. Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 
3. Oceovací rozdíly z pecenní majetku a závazk - 1 867 - 1155 2 477 0 
4. Oceovací rozdíly z pecenní pi pemnách  0 0 0 0 
A.III. Rezervní fondy, nedlitelný fond a ostatní fondy ze 
zisku 2 387 2 624 2 969 4 088 
1. Zákonný rezervní fond / Nedlitelný fond 2 349 2 586 2 931 4 050 
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2. Statutární a ostatní fondy  38 38 38 38 
A.IV. Hospodáský výsledek minulých let  10 208 14 559 29 578 50 524 
1. Nerozdlený zisk minulých let  10 208 14 559 29 578 50 524 
2. Neuhrazená ztráta minulých let  0 0 0 0 
A.V.Výsledek hospodaení bžného úetního období (+/-) 4 736 6 610 22 213 27 415 
B. CIZÍ ZDROJE 158 525 176 634 228 699 288 632 
B.I. Rezervy  9 423 680 12 527 22 851 
1. Rezervy podle zvláštních právních pedpis 8 021 4 115 4 984 13 894 
2. Rezerva na dchody a podobné závazky 0 0 0 0 
3. Rezerva na da z píjm 846 0 6 519 7 990 
4. Ostatní rezervy  556 0 1 024 967 
B.II. Dlouhodobé závazky  1 844 0 17 238 15 434 
1. Závazky z obchodních vztah 0 0 0 0 
2. Závazky – ovládající a ídící osoba 0 0 0 0 
3. Závazky – podstatný vliv 0 0 0 0 
4. Závazky ke spoleníkm, lenm družstva a k 
úastníkm sdružení 0 0 0 0 
5. Dlouhodobé pijaté zálohy  0 0 0 0 
6. Vydané dluhopisy  0 0 0 0 
7. Smnky k úhrad 0 0 0 0 
8. Dohadné úty pasivní  0 0 0 0 
9. Jiné závazky 0 0 0 0 
10. Odložený daový závazek 1 844 4 115 17 238 15 434 
B.III. Krátkodobé závazky 101 038 112 335 137 853 134 428 
1. Závazky z obchodních vztah 43 147 35 946 65 273 56 254 
2. Závazky – ovládající a ídící osoba 0 0 2 096 0 
3. Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 
4. Závazky ke spoleníkm, lenm družstva a k 
úastníkm sdružení 0 0 0 0 
5. Závazky k zamstnancm 2 142 2 029 3 346 3 583 
6. Závazky ze sociálního zabezpeení a zdravotního 
pojištní 1 732 1 529 2 450 2 457 
7. Stát - daové závazky a dotace 52 147 68 953 61 388 69 296 
8. Krátkodobé pijaté zálohy 0 0 381 348 
9. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
10. Dohadné úty pasivní 1 698 3 765 2 776 2 252 
11. Jiné závazky 172 113 143 238 
B.IV. Bankovní úvry a výpomoci 46 220 59 504 61 081 115 919 
1. Bankovní úvry dlouhodobé 20 020 14 840 18 690 65 378 
2. Krátkodobé bankovní úvry 24 980 43 601 40 591 45 922 
3. Krátkodobé finanní výpomoci 1 220 1 063 1 800 4 619 
C.I. asové rozlišení  61 52 181 169 
1. Výdaje píštích období  0 0 23 0 
2. Výnosy píštích období 61 52 158 169 
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Píloha 5: Výkaz zisku a ztráty za roky 2004 až 2007 
 
Položka / Rok 2004 2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží 9 160 12 656 16 747 21 979 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží  6 134 8 829 10 500 14 167 
OBCHODNÍ MARŽE 3 026 3 827 6 247 7 812 
II. Výkony  188 347 238 245 315 227 353 989 
1. Tržby za prodej vlastních výrobk a služeb  180 602 258 608 306 805 346 241 
2. Zmna stavu zásob vlastní innosti 3 859 -24 930 2 464 2 532 
3. Aktivace 3 886 4 567 5 958 5 216 
B. Výkonová spoteba 135 557 200 384 205 449 220 749 
1. Spoteba materiálu a energie 84 349 110 654 150 397 158 778 
2. Služby 51 208 89 730 55 052 61 971 
PIDANÁ HODNOTA 55 816 41 688 116 025 141 052 
C. Osobní náklady 26 215 32 638 42 835 43 115 
1. Mzdové náklady  18 843 23 649 30 972 31 196 
2. Odmny lenm orgán spolenosti a družstva  202 219 389 291 
3. Náklady na sociální zabezpeení a zdravotní pojištní  6 496 8 000 10 531 10 610 
4. Sociální náklady  674 770 943 1 018 
D. Dan a poplatky  466 1 446 2 094 2 081 
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku  10 501 10 792 18 975 21 634 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu  1 142 4 705 2 808 3 805 
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku  721 4 327 1 032 1 567 
2. Tržby z prodeje materiálu  421 378 1 776 2 238 
F. Zstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a 
materiálu  455 606 984 2 631 
1. Zstatková cena prodaného dlouhodobého majetku  38 150 444 741 
2. Prodaný materiál  417 456 540 1 890 
G. Zmna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních náklad píštích období 1 371 -13 235 -5 874 6 046 
IV. Ostatní provozní výnosy  1 263 24 923 3 184 3 242 
H. Ostatní provozní náklady  10 155 28 632 39 814 39 024 
V. Pevod provozních výnos  0 0 0 0 
I. Pevod provozních náklad  0 0 0 0 
PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAENÍ  9 058 10 437 23 189 33 568 
VI. Tržby z prodeje cenných papír a podíl  0 476 9 149 4 883 
J. Prodané cenné papíry a podíly  0 200 7 567 3 379 
VII. Výnosy z dlouhodobého finanního majetku  0 0 8 001 0 
1. Výnosy z podíl v ovládaných a ízených osobách a 
v úetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 
2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papír a 
podíl  0 0 8 001 0 
3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finanního majetku  0 0 0 0 
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VIII. Výnosy z krátkodobého finanního majetku  0 0 0 0 
K. Náklady z finanního majetku  0 0 0 0 
IX. Výnosy z pecenní cenných papír a derivát  0 0 0 0 
L. Náklady z pecenní cenných papír a derivát  0 0 0 0 
M. Zmna stavu rezerv a opravných položek ve finanní 
oblasti  0 -200 -280 0 
X. Výnosové úroky  61 46 902 861 
N. Nákladové úroky  1 713  1 611 2 566 4 351 
XI. Ostatní finanní výnosy 696 894 1 541 3 440 
O. Ostatní finanní náklady  1 645 1 375 3 597 3 264 
XII. Pevod finanních výnos  0 0 0 0 
P. Pevod finanních náklad  0 0 0 0 
FINANNÍ VÝSLEDEK HOSPODAENÍ  -2 601 - 1570 6 143 - 1 810 
Q. Da z píjm za bžnou innost  1 721 2 257 7 119 4 343 
1. splatná  846 -14 6 519 6 147 
2. odložená  875 2 271 600 -1 804  
 VÝSLEDEK HOSPODAENÍ ZA B	ŽNOU INNOST 4 736 6 610 22 213 27 415 
XIII. Mimoádné výnosy  0 0 0 0 
R. Mimoádné náklady  0 0 0 0 
S. Da z píjm z mimoádné innosti  0 0 0 0 
1. splatná  0 0 0 0 
2. odložená 0 0 0 0 
MIMOÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAENÍ  0 0 0 0 
T. Pevod podílu na výsledku hospodaení spoleníkm 
(+/-) 0 0 0 0 
Výsledek hospodaení za úetní období 4 736 6 610 22 213 27 415 
Výsledek hospodaení ped zdanním 6 457 8 867 29 332 31 758 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
